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Abstract  
I følgende studie vil vi gennem analyse påvise, hvordan de danske bankpakker, med særligt 
henblik på ”Loven om statslig kapitalindskud”, påvirker strømningerne den finansielle sektor. Vi 
vil gennem analyse påvise, hvordan kendte økonomiske teorier kan sættes i forbindelse med 
bankpakkerne som økonomisk tiltag. Dernæst, vil vi undersøge, hvordan de nye lovmæssige 
tiltag gennem ”Loven om statslig kapitalindskud” har påvirket den finansielle sektor, med særligt 
henblik på styringsmetoden inden for den finansielle verden, med fokus på, om der er kommet et 
paradigme skifte. Afslutningsvis vil vi diskutere hvorvidt ”Loven om statslig kapitalindskud” har 
haft den ønskede effekt. Med udgangspunkt i analysen og diskussionen kommer vi frem til en 
endelig konklusion af vores problemstilling. Vi mener at kunne påvise, at der er sket et 
paradigmeskifte i den finansielle sektor, på baggrund af de statslige tiltag, der er blevet foretaget. 
Ydermere, at bankpakkerne i Danmark har haft en effekt. Om effekten er markant nok, er svært 
at give en endegyldigt svar på, men ”Loven om statslig kapitalindskud” har været med til at 
påvirke denne sektor, der ellers har været stærkt præget af et New Public Management 
paradigme. 
 
The following study seeks to analyze how the Danish bank bailout packages, with a view to “The 
Law of Capital Contribution by the State”, affect the flow of the financial sector. Through 
analysis we attempt to demonstrate how known economical theories, can be connected to the 
bank bailout packages as an economical initiative. Furthermore, we seek to decide in which ways 
”The Law of Capital Contribution by the State” has influenced the financial sector and especially 
the administration within the financial world, with particular focus on whether a paradigm shift 
has emerged. Finally, we discuss whether “The Law of Capital Contribution by the State” has 
had the desired effect on the financial sector. Based on the analyses and the discussion, we reach 
our final conclusion of the thesis at hand. We establish, that a paradigm shift is going on within 
the financial sector, based upon the government’s initiatives in the area. Furthermore, that the 
bank bailout packages in Denmark, has had an actual effect on the sector. It is difficult to decide, 
whether or not, the effect of the initiative is sufficiently efficient, but  “the Law of Capital 
Contribution by the State” has had a part in the influence and changes in this sector, which has  
been organized according to the characteristics of a New Public Management paradigm. 
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Kapitel 1 - Indledning 
1.1 Problemfelt  
Siden 2008 har verden befundet sig i en finansiel krise, i høj grad foranlediget  af en række 
uhensigtsmæssige boliglån i USA. Problemer med boliglånene fik indvirkning på hele den 
finansielle sektor i USA og da amerikanske Lehman Brothers i  efteråret 2008 måtte erklære sig 
konkurs, fik det det amerikanske - og det globale - interbankmarked til at fryse. Bankerne turde 
ikke låne hinanden penge og i Danmark (og andre lande) resulterede det i, at en række banker 
måtte lade sig erklære konkurs og en lang række kunder mistede hele opsparinger, der efter 
anbefaling fra bankrådgivere, var sat i bankernes egne aktier. Denne tendens så man blandt andre 
hos Roskilde Bank, der i 2008 måtte lade sig overtage af Nationalbanken, og herefter afvikle, 
hvorved en række kunder mistede penge stående i bankens værdipapirer.  
  
I projektet vælger vi at afgrænse os fra at se på den internationale finanskrise, men holder os til 
situationen i Danmark. Vi afholder os fra at afdække de konkrete årsager til krisen og tager afsæt 
i, at krisen er en realitet og årsagerne til den ikke længere er det afgørende og mest relevante at 
undersøge. I Danmark og i resten af verden arbejdes der for bl.a. at sætte gang i forbruget, sænke 
arbejdsløsheden og redde de banker, der er illikvide.  
  
Kritikere mener at vi i Danmark, har taget krisen så hårdt, som følge af den økonomiske politik 
VKO-regeringen førte frem til 2008, med skattelettelser og de afdragsfrie lån, som befolkningen 
nu betaler prisen for (information, 2013). Der bliver fra SSFR-regeringens side gjort mange tiltag 
for at stabilisere den danske økonomi. Danmark skal gøres konkurrencedygtigt og kunne skabe 
arbejdspladser, når verdensøkonomien vender og der kommer et globalt konjunkturopsving 
(vækstplan DK, 2013).  
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1.1.1 Årsager til indførsel af bankpakkerne 
Efter finanskrisens udbrud i 2008 igangsatte politikerne i de enkelte europæiske lande initiativer, 
der skulle lede til at genoprette den økonomiske stabilitet efter krisens frembrud i Europa og 
resten af vesten. I de fleste lande, valgte man at benytte sig af bankpakker som det første værktøj 
til at komme ud af krisen. På grund af den store frygt fra staternes side for at der skulle opstår 
regulær likviditetskrise, så man det fra politisk side nødvendigt at sikre, at bankerne ikke gik 
konkurs. Dette udmøntede sig i lanceringen af de såkaldte bankpakker. Hovedparten af EU-
landene valgte at give bankpakker. Heraf gav fem lande lån og garantier for mere end 50 pct. af 
landets BNP (Weise og Berner Strandgaard, 2012). Sammen med blandt andre Irland, befandt 
Danmark sig i toppen af den liste med 256 pct. af deres BNP stillet som garanti (Weise og Berner 
Strandgaard, 2012).   
 
Den finansielle krise har ramt Euro-zonen og deraf også det danske marked hårdt, og har sendt os 
i recession på niveau med den krise vi så i 1930’erne under Den Store Depression. Det 
økonomiske opsving vi har haft fra 1980’erne og frem til 2008. Denne periode er af flere 
eksperter, centralbanker og politikere, blevet kaldt The Great Moderation, grundet den stabilitet 
man i denne periode så i de økonomiske konjunkturer (Spange, 2010). Op til 2008 var der en høj 
grad af optimisme i den finansielle sektor, der ikke blev mindre af at bankerne fik et større 
råderum med de nye låntyper der blev muliggjort under Anders Fogh Rasmussen og VKO 
regeringen. Dertil kom  skattestoppet der også blev indført i denne periode, og gav borgerne 
bedre muligheder for at låne penge. Dette gav den finansielle sektor historisk gunstige 
markedsforhold, i det sektorens handlingsmuligheder blev mærkbart forbedret. Da det viste sig at 
markedet ikke kunne administrere dette råderum blussede debatten op, særligt hos politikere og 
magthavere på Christiansborg. Der blev hurtigt fra politisk side en vis enighed om, at markedet 
ikke kunne regulere sig ud af den finansielle krise, og det var ikke en mulighed at lade de største 
banker - så som Danske Bank -  gå konkurs. 
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“I 1983 var balancen i den finansielle sektor 525 mia kr., hvilket kan sammenlignes med et BNP 
på 541 mia., således at forholdet var ca. 1 til 1. I dag (2005) er forholdet mere end 5 til 1 (7.944 
mia. overfor 1.552 mia.). Finanskapitalen er svulmet enormt i den nyliberale epoke”. (Lundkvist, 
2010)  
 
Danske Bank var den bank der, under højkonjunkturen, havde oplevet den største økonomiske 
udvikling, hvilket illustreres i nedenstående model, da opgør bankens økonomiske udvikling fra 
2001 til 2011. I 2008, lige inden finanskrisen udbrud, udgjorde bankens balance 202% (ugebrevet 
A4, 2012) af det danske bruttonationalprodukt. Hermed opstod der bred debat om hvordan man 
skulle håndtere en bank, hvis balance havde oversteget det danske BNP i en sådan grad. Der var 
enighed om, at med den mængde af kapital, der var placeret hos bankerne, kunne man ikke blot 
lade dem gå konkurs, men samtidigt var der også, bl.a. fra Enhedslisten, modstand mod at staten 
skulle give penge til de nødlidende banker. Der har været mange holdninger udtrykt i debatten, 
blandt andre fra forsker ved Peterson Institut for International Economics, Jacob Funk 
Kirkegaard, der har udtalt til ugebrevet A4 at: ”Med den størrelse banken har i dag, er det kun 
rimeligt at betegne Danske Bank som et finansielt masseødelæggelsesvåben” (Ugebrevet A4, 
09.12.12). Dette synspunkt understøttes i nogen grad af direktør for Mercur Bank, Lars Pehrson, 
der ved sit foredrag  i Frit Forum den 16.04.13 fremsætter den påstand at er store dele af de 
private opsparinger nu placeret hos nogle få, store pengeinstitutter, som kan forvalte pengene 
som de finder hensigtsmæssigt og ofte med henblik på at profitere kortsigtet på investeringer 
(Pehrson, 2013) Pengeinstitutterne kan naturligvis kun handle indenfor de rammer der er sat ved 
‘lov om finansiel virksomhed ‘, som bl.a. indeholder specifikke solvenskrav og regler for 
placering af kapital (finansrådet 2012).  
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Figur 1. 
 
  
(Ugebrevet A4, 9.02.12) 
 
1.1.2 “Sikke en fest” 
Den lange periode med lave renter medførte en låne- og gældsfest, der sammen med sub-prime 
boliglån, favorable bonusordninger i bankerne og uansvarlige udlån og dårlige prioriteringer fra 
de mange finansielle institutioner var med til at igangsætte finanskrisen. Den finansielle krise 
medførte at interbankmarkedet frøs, i det alle banker forsøgte at holde på deres egen kapital, frem 
for at udlåne til de banker, der havde likviditetsunderskud. Det blev som følge af den store 
usikkerhed i finanssektoren, svært for små og mellemstore virksomheder samt husholdninger, at 
låne penge - selv til sunde projekter. Dette førte til massive nedskæringer og fyringsrunder i 
mange danske virksomheder. Denne udvikling betød, at krisen gik fra at være en finansiel krise 
til også at være en økonomisk krise (Weise og Strandgaard, 2012). Den økonomiske aktivitet 
faldt med 7 pct. fra 2. kvartal 2008 til 2. kvartal 2009 (Spange, 2010). Flere banker var blandt 
andet hårdt ramt, fordi en stor del af deres kapital var forankret i Da de danske politikere indså, at 
økonomien ikke ville kunne genoprettes ved de naturlige markedskræfter, gav det bekymring om 
en eventuel betalingsstandsning, og der måtte dermed reageres hurtigt. ejendomssektoren, efter 
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de mange år med rentable boliglån. Derfor kom den daværende regering også med et lovforslag, 
der skulle være med til at redde de nødlidende banker.  Disse love blev kaldt “Loven for finansiel 
stabilitet” også kaldet “bankpakke 1”, der blev indført d. 10. oktober 2008 (Finansielstabilitet.dk, 
2008). Loven om finansiel stabilitet kom som følge af store tab, førende til konkurs, hos fem 
danske banker: BankTrelleborg, Lokalbanken, Bonusbanken, Forstædernes Bank og Roskilde 
Bank. Med bankpakken stillede staten en garanti for indskud i de pengeinstitutter, der tilmeldte 
sig ordningen, hvilket gjaldt for de fleste af pengeinstitutterne (Politiken.dk, 2011). Staten 
garanterede for alle tab i banken, der var større end det, der kunne bæres af aktionærerne. Dette 
skulle medvirke til, at bankerne stadig kunne låne penge ud til deres kunder med henblik på at 
vedligeholde den økonomiske aktivitet i samfundet og genoprette tilliden til pengeinstitutterne.  
 
Der er desuden udarbejdet forslag, til hvordan den finansielle stabilitet genoprettes i form af de 
fem hjælpepakker til pengeinstitutterne. Med forskellige finansielle værktøjer og restriktioner 
skal disse tiltag hjælpe til at stabilisere pengeinstitutternes likviditetsbeholdning og sikre at der 
fortsat kan investeres i danske arbejdspladser. Vi vælger at anlægge fokus på loven om statslig 
kapitalindskud, bankpakke 2, også kaldet kreditpakken, da vi finder denne essentiel i forbindelse 
med håndteringen af den danske finanskrise. Denne lovændring indeholder et statsligt lån til 
penge- og realkreditinstitutter på samlet 100 mia. I forbindelse med lånet indføres også ny 
regulering bestående i bl.a. skærpede solvenskrav, regler for placering af kapital samt mængden 
af kapital der går til udlån. (Retsinformation, 2009) 
 
Ifølge information på finansrådets hjemmeside, er bankpakkerne et lån, bankerne er forpligtet til 
at tilbagebetale over en udefineret årrække og med en vis rentetilskrivning, der er fastlagt 
uafhængigt af den danske nationalbanks udlånsrente (finansrådet, 2012). Oprindeligt hævdedes 
det på finansrådets hjemmeside om bankpakkerne, at kreditpakken er finansieret af bankerne selv 
(finansrådet, 2009). Senere har Enhedslisten anfægtet denne påstand og Frank Aaen udtrykker 
overfor avisen.dk, at regningen i sidste ende vil ligge hos skatteyderne, da staten enten må skabe 
underskud på statbudgettet eller finansiere kapitalrejsningen ved at trække på de offentlige 
budgetter, hermed overførselsindkomster m.v. (avisen.dk, 2011). 
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1.2 problemstilling 
Den økonomiske krise er en realitet og anerkendes nu, som værende en konsekvens af den 
finansielle krise og ikke omvendt (Cevea, 2013). Der arbejdes hos såvel regeringens som 
finansmarkederne med tiltag, der skal genoprette tilliden i den danske finanssektor, siden 
hoveddelen af den danske kapital ligger placeret her. Vores interesse ligger i at se på statens 
udlicitering af opgaver til finanssektoren og de nyligt vedtagne bankpakkers påvirkning af denne 
udlicitering. Vi vil se på hvorledes finanssektorens instanser arbejder sammen og hvorvidt 
bankpakkerne påvirker det New Public Management paradigme, vi mener er dominerende for det 
finansielle marked i Danmark. Dette suppleres med en analyse udarbejdet med et dels 
keynesiansk og dels monetaristisk perspektiv i henhold til kriseløsning og markedsstrukturer. Vi 
vil slutteligt, gennem en diskussion, søge at belyse om bankpakkerne har haft den forventede 
virkning på finanssektoren og økonomien.  
 
1.3 problemformulering og arbejdsspørgsmål  
Er der som følge af finanskrisens udbrud i 2008 sket et paradigmeskift i finanssektoren 
og hvorledes har bankpakkerne haft betydning for sektoren?  
 
Dette søger vi at belyse gennem følgende tre arbejdsspørgsmål:  
1. Hvordan er bankpakkerne som kriseløsning, set i forhold til hhv. Keynes og 
monetarismen?  
2. Hvordan ændrer bankpakkerne og de dertilhørende nye krav på new public management 
paradigmet i organiseringen af den finansielle sektor?  
3. Har bankpakkerne haft den ønskede effekt? 
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1.4 Afgrænsning og motivation 
Da nærværende emne er meget omfattende og komplekst, vælger vi at afgrænse os fra at se på de 
internationale krise-sammenhænge og så vidt muligt også EU’s tiltag og reguleringer. Ved blot at 
se på finanskrisen i Danmark og den finansielle sektor herhjemme, har vi mulighed for bedst 
muligt at afdække området og forhåbentligt gå i dybden med materialet og emnet, frem for at 
skulle opnå forståelse for politiske strukturer og økonomiske sammenhænge i andre lande. Vi vil 
derfor heller søge at afdække samtlige af  finanskrisens årsager, men tage det udgangspunkt at  vi 
nu har haft en økonomisk krise i snart fem år og dermed er det ikke længere afgørende at 
afdække årsager og ansvar i de store linjer. Vi ønsker at afgrænse os til den danske finanssektors 
opbygning og hensigten med samt indholdet af de lancerede redningspakker. Vi vælger at 
anlægge vores primære fokus på bankpakke 2 og afgrænser os dermed helt fra at undersøge de tre 
senest vedtagne bankpakker. Desuden vil bankpakke 1 kun fungere som udgangspunkt og 
introduktion til emnet og fokusområdet. Vores perspektiv anlægges dermed ud fra bankpakke 2 
og delvist den forforståelse vi forventer at opnå gennem læsningen af bankpakke 1.  
 
Vi vil ikke gå ind i de politiske diskussioner om hvorvidt krisen kunne have været undgået med 
en anden politisk linje frem til 2008 eller om den nuværende regering fører den mest 
hensigtsmæssige politik. Dette skyldes, at vores interesse, som tidligere beskrevet, ligger i krisen 
som realitet og ikke direkte årsager til denne eller mulighederne for at afværge den tilbage inden 
2008. I stedet vælger vi at se på de politiske diskussioner, der er foregået i forbindelse med at 
man ønsker at genoprette stabiliteten i den danske økonomi og være klar til et eventuelt 
konjunkturopsving i de vestlige økonomier (Vækstplan dk, 2013). 
 
 Emnet er valgt ud fra en forundring over, hvorfor bankerne ikke som enhver anden privat 
virksomhed i en konkurrencestat, får lov til at gå konkurs når den ikke længere skaber overskud. 
Dette er naturligvis et retorisk spørgsmål, men det gør ikke paradokset mindre interessant og 
relevant at diskutere. Dertil kommer at danske borgere i disse år mærker krisen i form af 
reformer og besparelser fra politisk side. “Alle må bidrage” er parolen i en tid, hvor mange ikke 
kan finde arbejde og forbruget er nært ved stagnerende i det der spares på ydelser såsom 
dagpenge, SU og kontanthjælp.  
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Vi vil for overskuelighedens skyld begynde vores undersøgelse med en kortlægning af den 
danske finanssektors institutioner og opgaver, der kommer til at være udgangspunktet for hele 
vores projektarbejde. Dette vælger vi at gøre, ud fra et ønske om at læseren skal have forståelse 
for og hvad vi taler om, når vi undersøger den finansielle sektor.  
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2.2 Uddybning af projektdesign 
2.2.1 Teori (kapitel 3):  
Vi bevæger i vort projekt i et tværfagligt perspektiv mellem politologien og økonomien. 
Vi benytter os af Keynes teori om effektiv efterspørgsel og porteføljeteorien, samt 
monetarismens teori om markedets selvregulering og den liberale opfattelse, at markedet selv 
løser kriser, ved at lade ikke-innoverende virksomheder gå konkurs. Vi stiller teorierne i forhold 
til hinanden, med henblik på at belyse, hvorledes forskellig økonomisk orientering giver 
forskellige perspektiver på, hvordan krisen kan løses og om bankpakkerne er et fornuftigt tiltag i 
forbindelse med kriseløsning. 
Under økonomiske kriser er der forskellige ideologiske synspunkter, der belyser, hvordan 
forskellige tiltag kan vende lavkonjunktur til højkonjunktur og disse er oftest begrundet i en eller 
flere af de økonomiske teorier. 
 
I analysens anden del, koblet til arbejdsspørgsmål 2, benytter vi os af begrebet New Public 
Management som analyseredskab, når vi ser hvorledes den finansielle sektor er styret og hvordan 
bankpakkerne ændrer på forholdene og ledernes råderum i pengeinstitutterne. Dette skal hjælpe 
os med at belyse om kreditpakken og de medfølgende nye krav til sektoren er et udtryk for mere 
eller mindre NPM i finanssektoren, eller om der kan være tale om et paradigmeskift i forbindelse 
med bankpakkernes vedtagelse.  
2.2.1.1 Kritik af teori 
I forbindelse med valg af økonomisk teori, har vi måttet tage forbehold for at både 
Keynesianisme og Monetarisme er fremkommet for mere end 50 år siden. Kriseløsningsteorien i 
eksisterende økonomi er udarbejdet på baggrund af kriserne i 30’erne og 70’erne, som har haft en 
anden karakter end den aktuelle. Denne økonomiske er i høj grad opstået på baggrund af en 
række beslutninger taget i forbindelse med finanssektoren og kapitalhåndteringen. Derfor kan 
man kun søge at belyse emnet ved hjælp af disse, men med det forbehold, at de ikke er 
endegyldige beviser på at en løsning er rigtig eller forkert. Dette forbehold har vi taget, i den del 
af analysen, hvor vi belyser hvorledes beslutningen om bankpakkerne blev taget og at det blev 
gjort uden direkte forankring i kendt kriseteori, men som en nødvendig og øjeblikkelig løsning.  
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Når vi vælger at anvende New Public Management som analyseredskab i arbejdsspørgsmål 2, er 
det ud fra den betragtning at der med udliciteringen af kapitalhåndtering til det frie marked, er 
blevet skabt et NPM paradigme med fokus på målbare resultater, økonomisk overskud og 
gunstige løn- og bonusaftaler for ledelsen. New Public Management er ikke en teori som man 
ellers kender det fra politologien. Det består, som vi også senere vil uddybe, i en række begreber 
og bliver dermed til et paradigme og et samlebegreb i udover blot at være politologisk teori. 
Dette gør det svært at bruge begrebet som egentligt analyseredskab, men det er dog muligt for os 
at se på, hvor der kan forekomme paradigmeskift ved nye reguleringer af sektoren. 
2.2.2 Empiri (kapitel 4) 
Vi vil gennem vores arbejde henvise til den udvalgte bankpakke som både “Kreditpakken”, 
“Bankpakke 2” og “Lov om Statsligt Kapitalindskud”.  
 
I opgaven  søger vi at klarlægge de nye krav og tiltag som loven om statsligt kapitalindskud har 
ført med sig. For at klarlægge disse ændringer vil vi undersøge lovændringen for at se, hvilke 
markante reguleringer lovændringen indfører overfor den danske finanssektor. For at skabe den 
bedste forforståelse for såvel os selv som læseren, udarbejder vi en redegørelse for, hvordan den 
danske finanssektor er struktureret. Her klarlægges, hvordan de forskellige institutioner spiller 
sammen og ved hjælp af hvilke midler. Dette afsnit udarbejdes, for senere at kunne belyse hvor 
lovændringen påvirker sektoren og særligt styringen af og kontrollen med denne.  
 
Arbejdet med bankpakkerne vil påbegyndes med udgangspunkt i et notat fra advokatbureauet 
“Moalem, Weitemeyer og Bendtsen”, der opsummerer hovedpunkterne i loven om statsligt 
kapitalindskud. Dette skal være med til at give en bedre indsigt i kreditpakken.  
2.2.1 Interviews 
Vi funderer en del af vores empiri på kvalitative interviews med personer, der kan bidrage med 
viden på området. Det indbefatter Henrik Sass Larsen (S) som vi den 3. april udarbejdede et 
interview med, vedrørende de politiske bevæge-grunde for udarbejdelsen af bankpakkerne. 
Interviewet blev udarbejdet som et semi-struktureret interview, med seks spørgsmål udarbejdet 
før interviewet, hvorefter der blev stillet supplerende spørgsmål til Henrik Sass Larsens svar og 
argumenter. De seks spørgsmål til interviewet er vedhæftet i bilag 1.  
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Dette vil vi supplere med interview med kontorchef Birgitte Bundgaard og økonom Morten 
Frederiksen, begge fra Finansrådet, der vil kunne bidrage med en mere saglig vinkel på emnet. 
Dette interview har vi, ligesom interviewet med Henrik Sass Larsen, udarbejdet som et semi-
struktureret interview, med 7 spørgsmål, hvor vi har stillet supplerende spørgsmål til de svar 
Finansrådet kom med. Spørgsmålene er vedhæftet som bilag 2.  
2.2.2 Kritik af empiri 
Vi er opmærksomme på, at vi kun har adgang til bankpakkerne i den endelige udgave og ikke 
som den så ud under behandlingen i folketinget. Dermed har vi ikke kunnet få indblik i den 
såkaldte upside model, som blev skrevet ud af kreditpakken under forhandlingerne. Desuden er 
investeringsbanken Rothschild’s rapport, som er grundlaget for udviklingen af bankpakkerne, 
ikke mulig at få indsigt i (Politiken.dk 2012). Vi har dog stadig mulighed for at undersøge 
kreditpakkens indhold og drage gyldige konklusioner på baggrund af det tilgængelige materiale. 
Bankpakkerne er vedtaget i sammenhæng og som en tilføjelse til eksisterende lov, hvilket 
betyder, at det er svært at gennemskue nøjagtigt, hvor bankpakkerne er afgørende og hvad der er 
eksisterende finansiel lov. Vi har, efter forsøg på at opnå indsigt i forhandlingsprocessen, måttet 
opgive vores oprindelige fokus; at undersøge forhandlingsprocessen og om udarbejdelsen af 
lovforslaget kunne være påvirket af bankerne selv.  
 
I forbindelse med vores interview med Henrik Sass-Larsen er vi opmærksomme på at måtte tage 
det forbehold for, at han ikke udtaler sig på vegne af sit parti, men som selvstændig debattør. Vi 
valgte at benytte os af Henrik Sass Larsen, da han var deltagende i DR’s dokumentar “Sikke en 
Fest”, der omhandlede finanskrisens optakt og konsekvenser, hvor han markerede sig som en 
kritisk aktør i forhold til emnet. Desuden var Henrik Sass i 2008 deltager i forhandlingerne om 
bankpakkernes vedtagelse i samarbejde med bl.a. Helle Thorning Schmidt og den daværende 
regering. 
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2.4 Arbejdsspørgsmål 
I det følgende præsenterer vi kortfattet, hvordan vi vil udarbejde besvarelsen af vores 
arbejdsspørgsmål og på hvilket empirisk og teoretisk grundlag. Dette afsnit har til formål at 
klarlægge vores strategi og behandling af spørgsmålene.  
2.4.1: Arbejdsspørgsmål 1 
Hvordan er bankpakkerne som kriseløsning, set i forhold til hhv. Keynes og 
monetarismen?  
 
For at udarbejde denne analyse vil vi fokusere på om de økonomiske teorier hos Keynes og 
monetarismen, og om der eksisterer nogle tiltag i kreditpakken, som kan finde udgangspunkt i 
keynesianisme eller monetarisme. Derudover gives der eksempler på om disse økonomiske 
teorier stadig gør sig gældende i dag igennem de tiltag, som forekommet fra statens side, med 
udsagn fra Henrik Sass Larsen.  
2.4.2: Arbejdsspørgsmål 2: 
Hvordan ændrer bankpakkerne og de dertilhørende nye krav på New Public Management 
paradigmet i organiseringen af den finansielle sektor?  
 
Vi vil gennem denne analyse belyse om der er opstået et paradigmeskifte indenfor New Public 
Management, i finanssektoren. Vi gennemgår, hvorvidt kreditpakken har været med til at 
pålægge strengere restriktioner for banken og øget overvågning fra statens side og ændret 
hvorledes den finansielle sektor er struktureret. Vi tager udgangspunkt i New Public 
Management og resultatorienteirngen i den finansielle sektor. I analysen om paradigmeskift i 
finanssektoren inddrages blandt andre professor Kurt Klaudi Klausen og kritik af NPM fra 
radikal politiker og kulturminister Marianne Jelved.   
 
18 
2.4.3 Arbejdsspørgsmål 3: 
Har bankpakkerne haft den ønskede effekt?  
 
Dette arbejdsspørgsmål tager udgangspunkt i, hvorvidt bankpakkerne har påvirket den finansielle 
sektor i Danmark. Dette gør vi gennem udtalelser blandt andet fra Danske Banks ordførende 
direktør Eivind Kolding, Socialdemokratiets politiske ordfører Henrik Sass Larsen samt 
kontorchefer i Finansrådet Birgitte Bundgaard Madsen og Morten Frederiksen, henholdsvis jurist 
og økonom. Herigennem vil vi på baggrund af udtalelser fra de forskellige aktører, udarbejde en 
saglig diskussion, hvor vi søger at klarlægge de ændringer der er forekommet gennem loven om 
statslig kapitalindskud.  
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Kapitel 3 - Teoriafsnit:  
 
Det følgende kapitel har til formål at give os selv såvel som læseren en forståelse for de teorier vi 
vælger at benytte til vores analyse. Vi vælger at udarbejde en forklaring af teorierne og deres 
værktøjer, men tager os dog den frihed ikke at benytte hvert enkelt af de forklarede begreber i 
forbindelse med analysen. Dette afsnit udarbejdes med det primære formål at klarlægge, hvad 
der ligger til grund for de begreber vi senere vil benytte os af. For at illustrere forskelle og 
ligheder mellem de to økonomiske teorier vi ser på, monetarisme og keynesianisme, udarbejder 
vi også et afsnit om Phillipskurven, som er benyttet i begge teoretiske retninger, dog med 
forskellige formål og modifikationer. Dette gøres for at finde et fælles afsæt for de to retninger 
indenfor økonomien og for at illustrere hvorledes forskellige økonomisk teori ofte finder sit 
afsæt i eksisterende teori.  
3.1 Keynesianisme 
John Maynard Keynes, er en af de mest anerkendte økonomiske teoretikere i verden. Hans 
hovedværk The general theory of  Employment, Interest and Money, fra 1936, betegnes som 
grundlæggelsen af makroøkonomien. The general theory of  Employment, Interest and Money 
havde sit primære fokus på, hvordan man forebygger økonomiske kriser og dermed analytisk 
forklarer, hvilke faktorer, der skal påvirkes for at opnå økonomisk vækst. Keynes tog en del af sit 
udgangspunkt i kvantitative sandsynligheder, intuition og naturfilosofi (Jespersen, 1994). Keynes’ 
hovedværk var defineret ved en afskrivning af kvantitetsteorien, en neoklassisk teori, som antog, 
at produktionen på lang sigt var bestemt af  udbuddet af arbejdskraft. Endvidere skilte Keynes sig 
også ud fra den neoklassiske teori, da Keynes vurderede, at arbejdsløshed er vedvarende i 
modsætning til den neoklassiske økonomi, der betragter arbejdsløsheden som midlertidig. 
Keynes bryder omkring 1930’erne med den forestilling, at en øget produktion skaber sin egen 
eftersørgsel. Dette begrunder han med, at produktionen altid er afhængig af efterspørgsel og 
efterspørgslens størrelse kommer an på købekraften i samfundet, altså de penge husholdningerne 
har til rådighed til forbrug. Hvis der er lav beskæftigelse, har husholdningerne hverken 
lånemulighed eller indkomst og dermed ingen købekraft, hvorfor produktionen og beskæftigelsen 
ikke kan øges. Her opstår altså logisk set en spiral, der kun kan stoppes ved at husholdningernes 
indkomst genskabes. Keynes’ pointe er, at arbejdsløshed er et problem, der skal løses gennem 
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øget produktion, hvilket kræver øget efterspørgsel. Dette står i modsætning til den hidtidige tanke 
om, at markedet vil regulere sig selv og gennem øget produktion vil øge beskæftigelsen 
(Jespersen, 2013).  
 
Dermed skabte Keynes begrebet Den effektive efterspørgsel. Den effektive efterspørgsel er et 
udtryk for samfundets forventede efterspørgsel på varer og derigennem medbestemmende for, 
hvor stor en produktion virksomhederne forventer at kunne afsætte. Den effektive efterspørgsel 
er dermed bestemmende for, hvorledes produktionen og beskæftigelsen bliver forbedret, da det 
vil kræve en øget efterspørgsel at øge produktionen og dermed øge beskæftigelsen (Estrup, 
Jespersen og Nielsen 2013). Keynes’ kriseløsning handler altså primært om at øge forbruget, så 
produktionen og beskæftigelse derigennem kan stige. Den effektive efterspørgsel bestemmes 
altså som den samlede produktion virksomhederne kan forvente at afsætte, set ud fra købekraften 
i samfundet. Den effektive efterspørgsel udgøres af fire faktorer: det private forbrug, (G), de 
reale investeringer (I), det offentlige forbrug (G) og nettoeksporten til udlandet (Ex-Im).  
 
Hermed opstilles altså nationalregnskabsligningen: 
 C!"#$%&  !"#$#%& + I!"#$%&$'!"($' + G!""#$%&'(  !"#$#%& + (Ex-­‐Im)!"##$"%&'$(# => Effektiv  efterspørgsel =>   BNP  (Bruttonationalprodukt)   =>   beskæftigelse 
 
Vi tager her forbehold for, at den effektive efterspørgsel, ikke er absolut bestemmende for 
virksomhedernes afsætning, men blot en måde at fastlægge, hvad der i forhold til BNP er til 
rådighed til forbrug i samfundet og hermed findes markedets afsætningsmuligheder. Altså er 
ovenstående ligning et udtryk for, hvor meget kapital, der er i omløb til forbrug hos henholdsvis 
husholdningerne og virksomhederne og dermed, hvor meget det er forventeligt at afsætte med 
samfundsøkonomien som udgangspunkt. Her er ikke taget højde for eksogene faktorer, såsom 
eksempelvis husholdningers og virksomheders opsparing, der spiller ind på efterspørgslen og 
dermed også markedets produktion. Den effektive efterspørgsel fortæller kun hvilken 
pengemængde, der ifølge udregninger bør være til stede i samfundet. Dette bygger Keynes’ på, at 
virksomhedsejere ikke producerer mere end de kan forvente at afsætte, hvorfor politiske tiltag og 
samfundsstrømninger vil have en betydning for den effektive efterspørgsel der kan forventes 
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fremtidigt.  
 
Nationalregnskabsligningen belyser hvorledes den effektive efterspørgsel er bestemmende for 
produktionen og beskæftigelsen, i tilfælde af, at der er ubenyttede produktionsfaktorer.      
Derudover mener Keynes at øget efterspørgsel skaber flere arbejdspladser for eksempel i gennem 
øgede offentlige investeringer i det private erhvervsliv (Estrup, Jespersen og Nielsen 2013).  
 
Keynes giver os altså mulighed for at undersøge statslige økonomiske tiltag i forhold til den 
effektive efterspørgsel og dermed effekten på beskæftigelsen. Set i forhold til Keynes, vil vi tage 
det udgangspunkt, at den effektive efterspørgsel påvirkes gennem långivning til nye iværksættere 
og små virksomheder, der dermed kan øge produktionen og beskæftigelsen.  
 
3.1.1 Porteføljeteorien 
Keynes udviklede også porteføljeteorien. Denne teori antager, at renten er en finansiel variabel, 
som hovedsageligt bestemmes ud fra relative pris mellem penge og obligationer. Dermed 
påvirker rentens funktion investeringsomfanget og indkøbet af varige forbrugsgoder. Dette 
skyldes, at renten bliver prisen for den lånte købekraft. Keynes påpeger dermed, at det private 
forbrug og reale investeringer, er en vigtig faktor i den effektive efterspørgsel. Dette leder os 
dermed frem til Keynes’ påstand om, at de private opsparinger øver en negativ effekt på den 
effektive efterspørgsel, hvilket forekommer logisk da opsparinger i udgangspunktet blot er 
opbevaret kapital og dermed ikke forbruges. Dette giver altså en negativ påvirkning af det 
økonomiske kredsløb, da det trækker købekraft ud af samfundet, at den likviditet, der er til 
rådighed ikke aktiveres og forbruges. Pengeinstitutterne giver her forbrugerne mulighed for at 
lade deres opsparing aktivere, gennem investeringer foretaget af banken, men i krisetider vil 
tilbøjeligheden til at spare op være større end ellers, da det forekommer den logiske forbruger 
mest hensigtsmæssigt at spare op, når pengene er få. Krisen opstår altså ikke som følge af 
manglende likviditet i samfundet, da penge ikke blot opløses og forsvinder, men altid er til stede, 
hvad enten dette er i form af opsparinger, værdipapirer eller forbruges i samfundet.  
 
Opsparingen vil oftest munde ud i køb af statsobligationer, udenlandske værdipapirer eller sættes 
i banken. Dette påvirker ikke den effektive efterspørgsel positivt, og i tider med høj 
arbejdsløshed vil en øget opsparing have en negativ effekt på konjunkturudviklingen (Estrup, 
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Jespersen og Nielsen 2013). Ovenstående tekst påviser, hvordan Keynes mener, at den effektive 
efterspørgsel er fundamental for at minimere arbejdsløsheden. For lille effektiv efterspørgsel, vil 
resultere i vedvarende arbejdsløshed ifølge Keynes.  
 
Vi vil bruge porteføljeteorien og den effektive efterspørgsel til at belyse statens handlinger i den 
nuværende økonomiske krise, ud fra en keynesianistisk vinkel. Derigennem vil vi søge at vurdere, 
hvorledes et tiltag som kapitalindskud i finanssektoren, som i kreditpakken, er et tiltag, der kan 
rette op på en kriseramt økonomi set i forhold til Keynes kriseteori. Vi vil inddrage aspekter som 
forøgelse af beskæftigelse, aktivering af opsparinger samt indskud af kapital der derigennem kan 
øge den økonomiske vækst.  
3.1.2 IS-LM kurven 
Keynes’ The General Theory  blev kun et halvt år efter sin udgivelse diskuteret af flere større 
økonomer, hvor man forsøgte at operationalisere Keynes’ teori. Dette gør for eksempel 
økonomen John Hicks, der for fandt ud af at kombinere porteføljeteorien og teorien om den 
effektive efterspørgsel, for at finde den produktionsmængde som hvor udlånsrenten på det 
finansielle marked og den effektive efterspørgsel forenes i en ideel produktionsmængde og en 
ligevægt på arbejdsmarkedet.  
IS-LM modellen er illustreret herunder, hvor produktionen (den effektive efterspørgsel/Y) er 
afmærket på x-aksen og udlånsrenten (porteføljen) er afmærket på y-aksen. Hvor de to kurvere 
krydser hinanden, findes den forventede beskæftigelse. 
 
Figur 2 - IS-LM kurven 
 
(economistview.com, 2011) 
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Modellen benyttes til at vurdere effekten af penge- og finanspolitiske tiltag, selv i økonomiske 
spørgsmål i dag. Selvom modellen er simpel, kan den bruges til en vurdering af, hvordan hhv. 
ekspansiv og kontraktiv finans- eller pengepolitik vil påvirke beskæftigelsen. (Jespersen, 2013). 
IS-LM kurven er altså en model, der kan fortælle os om regeringens vækstplan, eksempelvis, er 
et nyttigt tiltag i forbindelse med at stabilisere økonomien og gøre Danmark konkurrencedygtigt. 
Ved forskellige tiltag fra politisk eller finansiel side, som eksempelvis skattelettelser eller 
rentesænkning, vil kurven forskydes og skabe en ny ligevægt.  
3.2 Monetarismen 
Monetarismen er en liberalistisk teori, der er udviklet af økonomen Milton Friedman. Den 
monetaristiske teori vil agere som modpol til den keynesianistiske teori i vores opgave, hvor 
teoriens liberale ideologi, står i kontrast til den keynesianistiske teori. Milton Freidman i det 20. 
århundrede genoptog og fornyede kvantitetsteorien, som endte med at blive en form for 
nyklassisk makroteori og blev grundlaget for antiinflationspolitik fra 1980’erne og frem. (Mossin, 
2009). Friedman skrev bl.a om menneskers egen stræben efter at kunne varetage egne interesser 
og værdier, hvilket betød, at han var fortaler for den liberale måde at tænke på, kontra den 
socialistiske tankegang. Friedman’s økonomiske teori tager altså afsæt i at økonomisk frihed er 
en forudsætning for politisk frihed. 
Milton Friedman udviklede hermed  to grundteser for monetarismen:  
 
1. Markedskræfterne vil forholdsvis hurtigt skabe økonomisk ligevægt i en velfungerende 
arbejdsøkonomi.  
2. Pris og løninflation har altid en monetær årsag. (Jespersen, 2013, s. 149)  
 
Ovenstående grundtesers succeskriterier, opnås ifl. Friedman på baggrund af en minimal statslig 
indgriben i markedsmekanismen, da det altid vil medføre velfærdstab. Derudover må 
pengemængden altid være under skarp kontrol (Jespersen, 2013). Hvor Keynes siger at en 
forøget pengemængde blot vil føre til forøget opsparing, mener Friedman derimod at 
husholdningerne vil forbruge en øget pengemængde, frem for blot at opspare. Generelt har 
monetaristerne den ideologi, at det selvregulerende marked er medvirkende til, at virksomheder 
er nødsaget til at klare sig selv gennem krisetider. Dvs. at den private sektor antager, at de i kraft 
af deres forhåndskendskab til markedet, altid vil vælge den bedst mulige løsning for 
virksomhederne selv og for samfundsøkonomien. Dermed mener monetaristerne at politiske 
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indgreb er ineffektive, da private aktører altid vil stræbe efter profitmaksimering, hvorfor det 
ikke er forventeligt at det vil skabe et øget forbrug og en øget produktion, at gribe ind i markedet 
fra politisk side.  
 
Den liberale Friedman mente, at statens rolle skal begrænses mest muligt, men samtidig kan en 
stat ikke undværes. Dette begrunder Friedman med, at staten skal sørge for, at borgerne har 
mulighed for politisk og økonomisk frihed.  I denne forbindelse, må man dog pointere, at selvom 
Friedman var liberal, mente han, at man skulle benytte sig af en negativ indkomstskat. Det går 
kort ud på, at der skal være et grænsebeløb og de borgere, som ligger under dette skal ikke betale 
skat. Derimod har staten pligt til at hjælpe mindrebemidlede, der falder under grænsebeløbet. Det 
betyder at alle borgere uanset indkomstniveau vil have et såkaldt eksistens-beløb til rådighed, så 
der ikke opstår for stor ulighed i samfundet. Selvom Friedman var liberal og ud fra et ideologisk 
perspektiv, burde være modstander af en velfærdsstat, er det også en undtagelse fra hans ellers 
liberale samfundssyn Det er ifølge Friedman bedre at lade staten handle og hjælpe den del af 
befolkningen, som har det svært, end at borgerne skal fungere som sikkerhedsnet for andre. Det 
mener Friedman fordi, der er for mange folk i samfundet, som forsøger at slippe udenom at 
hjælpe andre, mens de samtidig selv tager imod hjælp, hvilket dog udtrykker Friedmans liberale 
holdning til velfærdsstaten (Mossin, 2009).           
3.3 Phillipskurven:  
Phillipskurven, der blev udviklet af den newzealandske økonom A.W. Phillips i 1950’erne er en 
graf, som påviser, hvordan arbejdsløshed forekommer og foregår. Phillipskurven går ud fra 
begrebet strukturarbejdsløshed, da der altid vil være en del af arbejdsstyrken, der er midlertidigt 
arbejdsløse, grundet strukturelle forhold. Dette bliver også kaldt den naturlige arbejdsløshed. 
Derfor bruges Phillipskurven til at påvise forholdet mellem arbejdsløshed og inflation, da en lav 
arbejdsløshed vil påvirke lønniveauet og derigennem forårsage et forøget inflationsniveau. Der 
vil altid, i et samfund som det danske, være inflationsændringer, og det er derfor en politisk 
opgave at kontrollere disse ændringer henover tid.  
 
Den naturlige arbejdsløshed er svær at forudsige, da denne er påvirket af strukturelle forhold, 
samt en forventning om en produktivitetsstigning, eller mangel på samme. Derudover påvirkes 
Phillipskurven af globale tendenser på markedet. Da der er en konstant kamp på arbejdsmarkedet 
mellem arbejdsgivere og lønmodtagere, påvirker forventningerne til inflationsniveauet ligeledes 
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lønforhandlingerne. Forventes det eksempelvis at der vil ske en prisstigning på 2 %, vil 
lønmodtagerne kræve en reallønsstigning på 2 % så dette forhold bliver udlignet. I figur 3 kan 
man se, hvordan arbejdsløshed påvirker inflationsniveauet, som Phillipskurven viser. 
 
Figur 3.  
   
(Forlaget Columbus, 2013)  
 
Sker der en stigning i prisniveauet, og fastholdes lønniveauet vil dette medføre en faldende 
likviditet i husholdningerne, hvilket vil påvirke efterspørgslen i en negativ retning. Derfor 
argumenterer monetaristerne også for, at arbejdsmarkedet altid vil finde et ligevægtspunkt i den 
naturlige arbejdsløshed, for at udligne inflationsniveauet. Denne udligning vil dog blive påvirket 
uhensigtsmæssigt ved strukturelle ændringer. Man så på det amerikanske marked i 90’erne at til 
trods for, at markedet var gået fra en relativt høj naturlig arbejdsløshed til at være i nærheden af 
fuld beskæftigelse, påvirkede dette ikke  inflationen. Her konkluderede man, at en af grundene til 
dette var, at kurven havde skubbet sig til venstre, og altså formindskede den naturlige 
arbejdsløshed.  
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3.4 New Public Management: 
I den politologiske del, knyttet til arbejdsspørgsmål 2, vil vi tage udgangspunkt i en liberal 
tilgang, ved at benytte teorien/samle-begrebet New Public Management (NPM), som blev 
introduceret i 1980’erne af Reagan og Thatcher i deres forsøg på at mindske statens rolle 
(Klausen, 1996). NPM er udviklet på baggrund af reformer og initiativer, hvor det primære mål 
var decentralisere og udlicitere den offentlige sektors opgaver.  
 
Teorien bag NPM er taget fra den private sektor og implementeres i den offentlige sektor. NPM’s 
fundament bygger bl.a. på et liberalt marked og effektivisering, hvilket indebærer at staten gør 
brug af en række forskellige instrumenter som udlicitering, privatisering, frie forbrugsvalg, 
kontraktstyring m.m. (Greve 2003). Et af NPM’s primære mål er at opnå den størst mulige 
profitmaksimering, dog skal profitmaksimeringen opnås med visse forbehold. Det skyldes at 
NPM, har stor fokus på ressourceoptimering, og derigennem påviser NPM, at profitmaksimering 
skal opnås gennem ressource-optimeringen.   
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NPM dækker syv hovedområder, hvilket er illustreret i følgende tabel:  
 
Figur 4. 
 Indhold af New Public Management 
1) Synlig professionel ledelse 
2) Eksplicitte mål for Performance 
3) Fokus på output 
4) Disaggregering  af den offentlige sektors organisation, mhp at skabe 
selvstændige enheder 
5) Konkurrence og markedsgørelse 
6) Brug af ledelsespraksis fra den private sektor, f.eks. større fleksibilitet i 
ansættelsesforhold 
7) Effektiv ressourceudnyttelse. 
 
(Hood, 1991) 
 
Tabellen belyser de væsentligste fokuspunkter NPM har til formål at indføre i den offentlige 
sektor. Ydermere viser tabellen at NPM er en resultatorienteret teori, hvori alle punkterne er et 
led i optimeringen af den offentlige sektor, og har profitmaksimering som langsigtet mål. 
 
Ovenstående tekst viser at NPM, har mange fokusområder. Vi har valgt at fokusere på 
ledelsesteorien og kontraktstyring, da vi mener det er mest essentielt for vores problemstilling. 
Dette skyldes at både ledelsesteorien og kontraktstyringen har væsentlige begreber for NPM, der 
er implementeret i teorien.  
 
Ledelsesteorien fokuserer på udliciteringen af opgaver fra den offentlige sektor. Derudover bliver 
sektoren decentraliseret, hvori en leder har ansvaret for de underliggende instanser. Det 
essentielle for lederne i de decentraliserede instanser er, at lederne giver sit personale incitament 
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til at arbejde, med profitmaksimering i sigte for afdelingen. Lederne skal dermed befordres til at 
lede -  (Letting managers manage) (Greve, 2002). Ledelsesteorien er gennem NPM, taget fra at 
være en anvendelig metode i den private sektor til en teori, der skal fordele og administrere den 
offentlige sektors ressourcer bedre. Teoriens formål med at skabe øget incitament til 
gruppearbejde i organisationer, opfyldes gennem kriterier, der bygger på andre værdigrundlag for 
samarbejdet, end optimering af enkeltpersoners lønmæssige fordele. Ledelsen skal dermed være 
en motivationsfaktor for medarbejderne i en organisation, til at præstere optimalt uden fokus på 
en lønforbedring.  
Dette er også kaldet Human Ressource Management (HRM). HRM fokuserer på forbedring af 
menneskelige kvaliteter, eksempelvis kompetenceudvikling af personale og ledere, herunder 
videreuddannelse og rekruttering (Greve, 2002). 
 
New Public Management benytter kontraktstyring som redskab til at optimere og effektivisere 
den offentlige sektors output. Kontraktstyring findes i både hård og blød form og bliver som 
regel benyttet, som et værktøj for en leder til at give sine ansatte incitament til de pågældende 
arbejde. Kontraktstyringen har ligesom resten af NPM, gennemgået faser for at blive 
implementeret i samfundet, styringen har været gennem tre væsentlige faser. 
 
1) Første fase for kontraktstyring var et redskab fra finansministeriet, hvor ministeriet 
forhandlede aftaler med udvalgte styrelser, disse aftaler er også kaldet for, noget-for-noget aftaler. 
 
2) I anden fase var det direktører, der benyttede kontraktstyring som et ledelsesredskab i 
relationen til sine medarbejdere. 
 
3) Tredje fase bestod i at finansministeriet sammenkoblede kontrakterne med 
virksomhedsregnskaberne. Derudover kom der begreber som værdibaseret ledelse, der skulle 
optimere kontraktstyringen. Problematikken i er bundet i finansministeriet formål med at få 
kontrakterne til at passe ind i en større offentlig og ledelses og styringsredskab (Greve, 2002). 
 
Faserne indikerer den forøgede rolle kontraktstyring har fået i samfundet. Derudover har 
processen for kontraktstyring været essentiel for hvorledes udviklingen har forekommet i NPM.  
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Vi vil bruge NPM med henblik på arbejdsspørgsmål 2, hvor vi vil bruge teorien til at få en 
dybere forståelse af kreditpakkens betydning for den finansielle sektor. Derudover vil NPM 
bidrage til at kunne analysere finanssektorens opbygning, og give en dybere indsigt i, om 
kapitalhåndteringen i samfundet har været gennem en decentralisering og udlicitering i 
forbindelse med NPM’s gradvise udvikling.      
3.5 Delkonklusion 
I ovenstående afsnit har vi redegjort for teorierne vi benytter i vores opgave. Derudover har vi i 
forlængelse af teorierne valgt at inddrage Phillipskurven, som supplement til vores teori. 
Afsnittet har formålet at simplificere og klarlægge, hvorledes vi vil benytte teorierne i vores 
opgave, samt hvad der ligger til grund for den økonomiske teori. Vi har valgt at inddrage tre 
teorier, hvori den keynesianistiske og monetaristiske teori vil stå i kontrast til hinanden og belyse 
forskellige aspekter af, hvorledes bankpakkerne har påvirket det økonomiske kredsløb. I henhold 
til arbejdsspørgsmål 2, har vi valgt at inddrage teorien New Public Management, som har sit 
primære fokus på udlicitering og effektivisering af den offentlige sektor. Teorien vil bruges som 
analyseredskab til at forklare den finansielle sektors opbygning, endvidere forklare om 
bankpakkerne er et tiltag, der muliggør et paradigmeskift væk fra New Public Management. 
Phillipskurven forklare sammenhængen mellem arbejdsløshed og inflation, ydermere vil kurven 
årsagsforklare relationer mellem vores anvendte teorier. Vi kan konkludere, at de valgte teorier, 
kan bruges som analyseredskab til at forklare bankpakkernes påvirkning af det økonomiske 
kredsløb. Derudover har teorierne også en kritisk tilgang til vores problemstillinger, hvilket er 
essentielt iht. Udarbejdelsen af vores problemstillinger.  
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Kapitel 4 - Empiri 
4.1 Finanssektorens opbygning 
Med følgende afsnit tilstræber vi at klarlægge hvorledes den danske finanssektor er bygget op 
samt, hvilke institutioner og værktøjer den benytter. I de resterende dele af projektet vil det 
primære fokus ligge på pengeinstitutterne, da det er disse kreditpakken har haft størst betydning 
for. Vi vælger dog alligevel at give læseren et overblik over sektoren og de forskellige 
institutioner, da vi mener at det er nødvendigt med en vis forhåndsviden på området, for at forstå 
virkningen af og formålet med den finanspolitiske indgriben i sektoren. 
4.1.1 Finanssektorens formål 
Etableringen af den finansielle sektor har været en langvarig proces, hvor der har været mulighed 
for at udvikle og udlicitere de funktioner, som i dag bliver varetaget af den finansielle sektor i et 
mere globaliseret og moderne samfund. Det hele startede med indførelsen af valuta, hvor man 
kunne efterspørge forskellige varer og i stedet for at betale med naturalier, var der en fælles 
forståelse af penge som værende substitut for naturalier som betalingsmiddel. Dette ligger til 
grund for oprettelsen af finansielle institutioner, da det blev en nødvendighed at oprette 
virksomheder, som specialiserede sig i at kunne opbevarer penge og samtidig sikre transporten af 
et beløb mellem to handlende. Udviklingen af den finansielle sektor i form af muligheden for at 
opbevare penge, gør det således også muligt at låne penge ud til andre, som gerne vil investere i 
forskellige projekter. Når der bliver investeret i diverse projekter, er det med henblik på, at det i 
nærmere fremtid vil give et afkast, som kan være til gavn for kunderne og den finansielle sektor 
(Wendt, 2011).   
 
Når man omtaler den finansielle sektor i det moderne samfund, er det vigtigt af forstå, at penge, 
kredit og realøkonomien hænger sammen af transaktioner, hvilket gør, at det finansielle system 
er yderst komplekst. Dette kan kategoriseres i tre områder  
  
-       Betalingsformidling 
-       Opsparingssikring 
-       Kreditgivning 
(Wendt, 2011) 
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I en stadig mere globaliseret verden, hvor lande handler med hinanden, forekommer der en masse 
transaktioner mellem bankerne på tværs af landegrænserne. Dette har medført, at der er foretaget 
en høj grad af kreditgivning m.m, som ledte frem til finanskrisens udbrud i 2008.  
 
4.1.2 Finanssektorens institutioner 
Finansielle institutioner er betegnelsen for alle de instanser, der eksisterer på finansmarkedet. De 
har som hovedopgave at formidle kapital. I slutningen af 2010 har Danmark ca. 120 privat- og 
statsejede pengeinstitutter, som er organiseret hos banker, i form af aktieselskaber, sparekasser 
og andelskasser (Wendt, 2011). De andre aktører på det finansielle marked er pensionskasser, 
forsikringsselskaber, investeringsfonde og realkreditinstitutter, som har til formål at investere. I 
modsætning til pengeinstitutter kan resterende finansiel institutter ikke benytte sig af direkte 
betalingsmidler (Jespersen, Jensen, 2013). 
 
● Realkreditinstitutter er som nævnt, en institution på det finansielle marked, som ikke 
kan udstede fordringer, der direkte kan benytte sig af betalingsmidler. Realkreditinstitutters 
struktur er bygget således op, at de beskæftiger sig udelukkende med udstedelse af obligationer 
og derfor ikke modtager indlån, men derimod yder udlån mod pant i fast ejendom. Ved 
udstedelsen af obligationer, betyder dette for realkreditinstitutter, at man bevilliger lån, mod at få 
andel i en ejendom. Denne sikring betyder, at hvis en debitor misligholder sine betalinger, kan 
kreditor overtage og tvangssælge et givet pant, hvilket giver kreditoren mulighed for at opnå 
dækning.     
 
● Pensionskasserne fungerer således, at de forvalter husholdningernes og virksomheders 
pensioner, mod et forventet afkast hos indskudsgiveren. Denne opsparing i pensionskasserne 
betyder, at man gennem den årlige skattepligtige indkomst muliggør fradrag, som kan 
tilsidesættes som præmiebetalinger til pensionen. Dette betyder, at der er opsat sikre rammer for 
ens pensionsopsparing. Derudover har pensionskasserne reserver i form af investeringer i aktier, 
obligationer og fast ejendom, hvilket betyder, at de altid vil have opretholdt en form for 
sikkerhedsnet.     
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● Forsikringsselskabers opgave er hovedsageligt at forsikre personer imod økonomiske 
udfordringer, der kan opstå som konsekvens af en række forskellige hændelser. Det betyder, at 
forsikringsselskaberne investerer de penge, som de tjener ved at sælge forsikringer ligesom 
pensionskasserne. Ydermere betyder dette for forsikringsselskaberne, at hvis de opnår større 
afkast kan de give bedre forsikringer til det enkelte medlem, som har et ønske om at forsikre sig 
mod forskellige risici. 
 
● Investeringsforeninger varetager en række personer, der i fællesskab investerer med 
forventning om et udbytte, som sker via køb og salg af værdipapirer. Selv om 
investeringsforeninger i juridisk forstand er selvstændige, er langt størstedelen tæt tilknyttet 
pengeinstitutter eller fondsmæglerselskaber. Investeringsselskaber går enten ud på 
udbyttebetaling eller geninvestering i nye værdipapirer (Wendt, 2011). 
4.1.3 Nationalbanken 
Den danske nationalbank har til opgave at føre Danmarks pengepolitik i overensstemmelse med 
internationale samarbejder og regeringens økonomiske politik. Danmarks nationalbank er i 
udgangspunktet en selvejende og uafhængig institution, hvilket også er understreget i EU’s regler 
på området, der fastslår at EU’s centralbanker skal fungere uden instrukser fra landenes stater. 
Dette er med til at sikre, at nationalbanken uafhængigt af skiftende regeringers politik, kan 
opretholde den internationale målsætning om 1-2% inflation årligt (Den Europæiske Centralbank, 
2013). I denne sammenhæng, er det dog vigtigt at nævne, at selv om nationalbanken  i 
udgangspunktet fungerer uafhængigt er både repræsentantskab, bestyrelse og direktion nedsat 
bl.a. med deltagelse af folketingspolitikere. For eksempel er Den Kgl. Bankkommissær altid den 
siddende økonomiminister. Han er dog uden stemmeret ved bestyrelsesmøder, men har til opgave 
at overvære og sikre at loven bliver overholdt og at alle vedtagelser gennemgår den rette 
procedure (Wendt, 2011). På trods af denne umiddelbart neutrale rolle, må det tages i mente at 
med økonomiministeren som bankkommissær og med repræsentanter fra folketinget i bestyrelsen, 
kan nationalbanken ikke betragtes som endegyldigt bestemmende i forhold til pengepolitikken. 
Dermed kan man anfægte nationalbankens suverænitet, som værende en formalitet, da den i 
praksis alligevel kan underlægge en vis politisk påvirkning. Nationalbanken er desuden kun 
selvejende i det omfang, at eventuelt overskud til enhver tid tilfalder staten.  
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Pengepolitikken har til formål at regulere den danske økonomi og så vidt muligt forhindre store 
konjunkturudsving, høj inflation og deflation i samfundet. Den danske fastkurspolitik overfor 
euroen betyder, at kronens valutakurs altid skal ligge i tråd med euroens, hvilket sænker risikoen 
for høj inflation i samfundet, men også gør os sårbare i forhold til andre EU-landes økonomiske 
udsving. Den lave inflation opretholdes ved løbende at justere renten og ved at købe og sælge 
statsobligationer. En anden del af pengepolitikken handler om at sørge for den finansielle sektors 
opretholdelse, ved at sikre primær likviditet til bankerne i krisetider, når interbankmarkedet ikke 
kan fungere efter hensigten og regulere sig selv (Nationalbanken, 2013). Nationalbanken kan 
bestemme renten på mellemværende med bankerne og sætte et loft på, hvor mange penge, der må 
gå til udlån. Nationalbanken er desuden forvalter af statsgælden.  
 
 I udgangspunktet varetager nationalbanken tre hovedopgaver:  
 
● Stabile priser 
● Sikre betalinger og 
● Stabiliteten i det finansielle system. 
  
Priserne stabiliseres som ovenfor beskrevet gennem nationalbankens pengepolitik, så inflationen 
kan holdes på de af EU tilrådede 1-2% årligt.  
4.1.4 Interbankmarkedet 
Interbankmarkedet er en betegnelse for de transaktioner og lån der flyder mellem finanssektorens 
institutioner. Når pengeinstitutter af forskellige årsager kommer i likviditetsproblemer  kan de 
låne hinanden penge for at opretholde den økonomiske aktivitet i samfundet. Ved krisens 
begyndelse i 2008 sagde man, at interbankmarkedet “frøs til is”, da bankerne blev bange for at 
låne hinanden penge og dermed gik flere små banker konkurs eller lod sig opkøbe af større 
pengeinstitutter. I tilfælde af, at interbankmarkedet ikke fungerer optimalt og der ikke kan opnås 
stabilitet mellem de finansielle institutioner, har pengeinstitutterne mulighed for at optage lån hos 
nationalbanken, som ovenfor beskrevet. I forbindelse med krisen, er likviditetsbeholdningen dog 
nået et så lavt niveau, at man har fundet det nødvendigt at indføre de såkaldte bankpakker, der 
blandt andet består i et statsligt lån til penge- og realkreditinstitutter. Det er, som beskrevet, helt 
afgørende for interbankmarkedet, at der flyder likviditet mellem de forskellige banker. Når én 
bank finder sig selv i likviditetsunderskud, er det et udtryk for, at der må være et overskud af 
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samme i andre banker, da virksomheder og husholdninger som udgangspunkt altid vil have deres 
pengebeholdning stående hos en bank (Jespersen, 2013).  
Når en bank kommer i underskud af likviditet, er det herfor, for de større banker, en udmærket 
forretning at udlåne likviditet til nødlidende banker med en vis rentetilskrivning. Dog kan der 
opstå situation, hvor den nødlidende banks kreditværdighed er usikker og dermed vil ikke engang 
en bank med stor likviditetsbeholdning låne penge ud, af frygt for ikke at kunne inddrive pengene 
igen på et senere tidspunkt. I denne situation siger man, at en likviditetskrise er opstået. Her vil 
en bank med underskud, vende sig mod centralbanken, der vil træde til i tilfælde af at 
interbankmarkedet ikke fungerer. Så snart der sås tvivl om enkelte bankers kreditværdighed, vil 
det føre til at de banker, der har overskud på likviditeten, hellere vil sætte beholdningen i 
centralbanken, frem for at låne ud til usikre banker. På denne måde vil strømmen af likviditet på 
interbankmarkedet hurtigt gå mere eller mindre i stå, hvilket kan føre til betalingsstandsning, så 
nogle bankkunder i sidste ende ikke vil kunne hæve deres forventede indestående (Jespersen, 
2013). Når centralbanken tvinges til at gribe ind overfor nødlidende banker, skal der handles 
hurtigt for at sikre, at kunderne ikke bliver nægtet adgang til deres konti. Problemet kan dog være, 
for de finansielle myndigheder, at afgøre om der er tale om en ren likviditetskrise eller om der i 
virkeligheden ligger en solvenskrise bag (altså at banken mangler egenkapital) (Jespersen, 2013). 
Et krak af én bank kan føre til en lang række samfundsmæssige problemer, da kunderne har brug 
for adgang til deres pengebeholdning for at kunne holde gang i forbruget. Derfor er det essentielt 
at holde bankernes likviditetsbeholdning stabil,  så længe man kan og få dem afviklet eller 
opkøbt på fornuftig vis.  
4.1.5 CIBOR (Copenhagen Inter Bank Offered Rate) 
Den rente til hvilken der ydes lån internt mellem bankerne kaldes CIBOR. Finansrådet har 
ansvaret for beregning af CIBOR-fixingen og hvilke banker, der er godkendt som CIBOR-stillere. 
De godkendte CIBOR-stillere svarer til den såkaldte Gruppe 1 i opdelingen af pengeinstitutterne. 
Denne gruppe er bestående af de seks danske banker med den største arbejdende kapital. Der er 
yderligere to undergrupper, ligeledes fastsat efter mængden af arbejdende kapital. Listen over 
CIBOR-stillere består således i landets seks største banker, der hver især dagligt fastlægger deres 
interbank-rente. Det simple gennemsnit vil, ved seks banker, udregnes med udeladelse af de to 
højeste og de laveste værdier, hvorved CIBOR-fixingen fastlægges fra finansrådets side 
(Finansrådet, 2011). CIBOR-stillere kan selv fastlægge renten på deres lån, men  bør tilstræbe det 
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aktuelle renteniveau fastsat fra nationalbankens side. CIBOR-stillere fastlægger renten ud fra den 
aktuelle likviditetsbeholdning, under hensyn til almindelige udsving i pengemængden. Altså der 
kan ikke fastlægges lånestørrelse eller renter ud fra en forestilling om, at der kan komme krise og 
ske et drastisk fald i likviditetsbeholdningen. Dermed er CIBOR-stillere dog heller ikke forpligtet 
til på ethvert givent tidspunkt at stille likviditet til rådighed i den tidligere forventede 
størrelsesorden (Finansrådet, 2011).  
 
Da det er bankerne selv der bestemmer hvilken rente de ønsker at udlåne til på 
interbankmarkedet, vil det altså være disse seks banker, der suverænt bestemmer CIBOR-rentens 
størrelse og indirekte hvilke banker, der har mulighed for at optage lån ved likviditetsunderskud. 
Dette giver de store banker mulighed for at kontrollere bankmarkedet, ved at fastlægge deres 
udlånsrente på et niveau, der gør det svært for de mindre banker at låne kapital.  
4.2 Likviditet 
Likviditet i den finansielle sektor er en af forståelserne for, hvordan det ret baseret økonomisk 
fungerer. Når man i den private sektor skal se på de betalingsmidler, der kører rundt i samfundet, 
benytter man sig af begreberne primær og sekundær likviditet og lægger dem sammen. 
I det følgende forklares de to former for likviditet, man skelner mellem i finansielle 
sammenhænge.  
4.2.1 Primær likviditet 
Primær likviditet udgør de sedler og mønter som florerer rundt i samfundet. Når der skal betales 
eller tages penge fra den private sektor til en anden instans, så som staten, har bankerne brug for 
primær likviditet fra nationalbanken. Dette betyder, at når nationalbanken udsteder primær 
likviditet i form af betalingsmidler står nationalbanken som debitor. Det kan også foregå således, 
at det er staten, som vil forsøge at dække et underskud. Det sker ved at staten indhenter kapital 
hos nationalbanken, hvilket medfører en forøgelse af primær likviditet i den private sektor. Det er 
dog indenfor EU blevet aftalt, at staten ikke handler på denne måde og derfor vil en situation, 
hvor staten øger samfundets pengemængde som udgangspunkt ikke opstå (Jespersen, Jensen, 
2013). 
 
Primær likviditet foregår i form af salg og køb mellem nationalbanken og pengeinstitutterne på 
interbankmarkedet, som beskrevet tidligere. Handlingsprocessen handler kort om at udjævne 
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over- og underskud af sedler inden for hele bankvæsenet. Samtidigt udligner bankerne 
likviditeten i mellem sig, ved at man laver kortsigtede lån og indskud hos hinanden. Det går ud 
på, at de banker med høj likviditet låner kapital ud til banker med likviditetsunderskud, hvilket 
skaber en udligning i udlånskapitalen hos pengeinstitutterne og er med til at holde udlånsrenten 
stabil i hele finanssektoren. 
 
På globalt niveau benyttes primær likviditet således at, hvis der er underskud på diverse 
betalings- og kapitalposter mellem udlandet og den private sektor, udlignes det ved at 
nationalbanken køber og sælger valuta. Hvis der skulle forekomme en krise, hvor en stor del af 
likviditeten forsvinder ud af landet, har bankerne en aftale med centralbanken om at kunne låne 
likviditet til en fastsat rente, som er bestemt af centralbankens officielle rente, også kaldet 
diskontoen. En typisk krise som dette ville være under en valutakrise. (Jespersen, Jensen, 2013). 
4.2.2 Sekundær likviditet 
Sekundær likviditet bliver gjort op ved at se på størrelsen af indskud i pengeinstitutterne og 
sammen med mængden af sedler og mønter, udgør det de betalingsmidler som er i den private 
sektor. Betalingsmidlerne kommer i omløb, når bankens kunder hæver fra deres konti i banken 
eller banken bevilger et lån til deres kunder. Sekundær er, simplificeret, det kunderne bruger i 
form af indkøb, penge transaktioner mellem private personer eller 
virksomheder. ”Pengeinstitutternes udlån er det helt dominerende element i 
pengeskabelsesprocessen” (Jespersen, Jensen, 2013 s. 162). Sekundær likviditet forekommer 
som sagt, blandt andet via, køb. Det kan ske gennem opsparing til en ny bil eller, som citatet 
henviser til, at det primært sker via lån fra banken. Hvis man gerne vil låne til en ny bil og låner 
gennem banken, foretager de et risikotjek og bevilliger på den baggrund penge til kunden. Det er 
med til, at sikre, at der sker en forøgelse af pengemængden i samfundet da der udlånes flere 
penge. Det er altså med til, at der hele tiden florerer likviditet rundt i samfundet. Det kommer 
også til at cirkulere som lønudbetaling, som husholdninger efterfølgende forbruger. 
4.3 Delkonklusion: 
Vi har i ovenstående afsnit redegjort for den finansielle sektors opbygning, ved at se på 
henholdsvis Nationalbanken og forskellige former for finansielle institutioner. Det er en forenklet 
forståelse af strukturen og den komplekse inddeling, som eksisterer i den finansielle sektor, men 
er dog med til at klargøre begreber og give en bedre forståelse af den. Vi har hermed opnået en 
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større forståelse for det system, som får skylden for finanskrisens opståen. Herfra udleder vi, at 
det finansielle system er essentielt i samfundet, og ikke blot kan overlades til sig selv, da alle 
virksomheder og borgere er afhængige af adgang til kapitalen, der er placeret i finanssektoren. 
Derudover er der givet en forståelse og for, hvordan interbankmarkedet fungerer og hvordan 
primær likviditet handles på netop dette marked. Dette afsnit er udarbejdet med henblik på at 
give en forståelse for det system bankpakkerne skal gribe ind i. I det følgende afsnit vil vi derfor 
ikke behøve afklare begreber og institutioner, når vi benytter os af dem i forbindelse med 
analysen.  
 
4.4 Bankpakkerne 
D. 18 februar 2009 vedtog den daværende regering (VKO) Bankpakke II (kreditpakken) sammen 
med Dansk Folkeparti, Socialdemokraterne, Socialistisk Folkeparti, Det Radikale Venstre og 
Liberal Alliance (evm.dk). Kreditpakken havde til formål, som Erhvervs- og Vækstministeriet 
beskriver det: ” …at modvirke, at virksomheder og borgere havner i en såkaldt kreditklemme, 
hvor de ikke kan låne i penge- og realkreditinstitutterne til sunde projekter.” (evm.dk). Dette 
uddybes af professor ved CBS, Finn Østrup:  
 
”Et erklæret hovedmål med bankpakke II var, at få pengeinstitutterne til at opretholde 
udlånene, således at man kunne undgå en situation, hvor pengeinstitutterne gennem 
udlånstilbageholdenhed skaber en dybere økonomisk lavkonjunktur”(Østrup 2010) 
 
4.4.1 Betingelser og vilkår for statslig indskud af hybrid kernekapital: 
Med indførelsen af kreditpakken, gjorde den danske regering det muligt for alle penge- og 
realkreditinstitutter samt Danmarks Skibskredit A/S, hvis de overholdt lovens krav om solvens, at 
søge om statsligt kapitalindskud på 100 milliarder kr, idet omfang alle kreditinstitutter benyttede 
sig af ordningen fuldt ud (75 milliarder til pengeinstitutter og 25 milliarder til realkreditinstitutter 
(retsinformation.dk, 2009). Dette tiltag fremførte forligskredsen med det formål: 
  
”… at modvirke, at virksomheder og borgere havner i en såkaldt kreditklemme, hvor de ikke kan 
låne i penge- og realkreditinstitutterne til sunde projekter.” (evm.dk, 2009). 
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Indskuddet ville som tidligere beskrevet ske i form af hybrid kernekapital1, og finansieres 
gennem udstedelse af obligationslån, uden udløbsdato, og med mulighed for indfrielse efter 3 år. 
Indfrielsen kunne kun ske med finanstilsynets samtykke, Jf. § 8 Stk. 7: 
  
”Staten kan sælge og i øvrigt disponere over hybrid kernekapital, som er tilført 
kreditinstitutter efter denne lov. Kreditinstitutterne kan indfri det statslige kapitalindskud 
efter 3 år.” (ft.dk, 2009). 
  
Kapitalindskuddet ville tælle med i institutionernes kernekapitalgrundlag[1], og kunne i 
forskellige tilfælde have forskellige udtryk, men i lovforslaget opstilles følgende karakteristika 
(Bethe og Eskesen mfl., 2009): 
  
Bankerne og realkreditinstitutterne skal betale renter af lånene, bortset fra særlig specificerede 
tilfælde. Jf.§8 stk2 pkt.10: ”Kreditinstituttet skal betale en rente til staten, der fastsættes 
individuelt for hvert enkelt institutter.” (ft.dk, 2009) 
 
Kapitalen (lånene) kan kun indfries med godkendelse fra Finanstilsynet. Jf.§4: 
 
 “Kreditinstitutter i Danmark, der opfylder solvenskravet på 8 pct., institutternes 
individuelle solvensbehov og et eventuelt af Finanstilsynet individuelt fastsat højere 
solvenskrav, jf. § 124 i lov om finansiel virksomhed, kan til og med den 30. juni 2009 
ansøge om indskud af hybrid kernekapital, jf. lovens § 1, stk. 2.” (ft.dk, 2009) 
 
I tilfælde af, at et ansøgende institut går konkurs, skal kernekapitalen med tilladelse fra 
finanstilsynets tilbagebetales foran den almindelig aktiekapital (ft.dk, 2009). 
Hvis disse opstillede krav var overholdt, ville det være muligt for alle kreditinstitutter i Danmark, 
at søge om statsfinansieret kapitalindskud frem til 30. Juni 2009 (ft.dk, 2009) 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
1 Kernekapital er den kapital, der udgør kernen af basiskapitalen i finansielle virksomheder. For kreditorerne er 
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4.4.2 Størrelsen på indskuddet af hybrid kernekapital 
For at give et bedre indblik i loven om statsligt kapitalindskud, kan man opsummere seks 
hovedpunkter, som alle partierne i forligskredsen blev enige om:  
 
● Indskud af hybrid kernekapital til banker og realkreditinstitutter 
● Garantiordningen fra Bankpakken skal forlænges 
● Øget kontrol med lønninger i den finansielle sektor 
● Restriktioner på udbetaling af udbytte 
● Det skal være muligt for den danske stat at stå som underwriter ved en kapitalrejsning 
blandt private investorer 
● Styrkelse af kontrollen med den finansielle sektor og overvågningen heraf 
(Moalem, www.mwblaw.dk)  
4.4.3 Indskud af hybrid kernekapital til banker og realkreditinstitutter 
Første punkt, indførelsen af hybrid kernekapital til banker og realkreditinstitutter, der er lovens 
hovedmål, kommer allerede til udtryk i § 1, stk. 2, 3 og 4. Jf. § 1, siger loven, at:   
 
“Der etableres en ordning, som indebærer, at staten kan tilføre kreditinstitutter i Danmark 
hybrid kernekapital (kapitalindskud) og udstede tegningsgaranti i forbindelse med 
kapitalrejsning”. (www.ft.dk, 2009)  
 
Dog er der visse forbehold, der også kommer til udtryk i stk. 2, 3 og 4. Blandt andet falder 
udenlandske kreditinstitutter ikke under denne lov. Jf. § 1 stk.4  
 
“Filialer i Danmark af udenlandske kreditinstitutter, danske kreditinstitutters 
datterselskaber i udlandet samt datterselskaber til afviklingsselskabet etableret i medfør 
af lov om finansiel stabilitet er ikke omfattet af loven”. (www.ft.dk, 2009).  
 
Dette er statens rygdækning for at sikre, at den hybrid kernekapital kreditinstitutterne kan søge 
om, ikke ender i udlandet, eller hos danske kreditinstitutters datterselskaber i udlandet.  
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4.4.4 Garantiordningen fra Bankpakken skal forlænges 
I forhold til en forlængelse af garantiordningen af bankpakken, skrives der i lovforslaget, at  
 
“Sikkerhedsnettet har virket efter hensigten, og danske pengeinstitutter finder likviditet i 
fornødent omfang. Dog har der vist sig et behov for at udvide garantiordningen, bl.a. 
fordi andre lande efterfølgende valgte at udstrække deres tilsvarende garantiordninger til 
en længere periode. Regeringen fremsætter derfor parallelt med dette lovforslag forslag 
til ændring af lov om finansiel stabilitet, der bl.a. har til formål at udstrække den danske 
garantiordning” (ft.dk, 2009).  
 
Denne forlængelse af bankpakken er indgået, da man ellers ville kunne forvente, at: 
 
“Uden adgang til kapital kan kreditinstitutterne kun modstå risikoen for større tab ved at 
slanke balancerne gennem en stramning af udlånspolitikken og lånevilkårene for 
virksomheder og husholdninger. Det indebærer risiko for en kreditklemme til ugunst for 
samfundsøkonomien” (ft.dk, 2009)  
 
Derfor har man fra politisk side vurderet, at kreditklemmen ville blive for omfattende, og det 
derigennem ville kunne skabe en “ond spiral” for samfundsøkonomien, hvis kreditinstitutterne 
indførte en strammere udlånspolitik. Derfor valgte man under forhandlingerne af bankpakke 2, at 
forlænge garantiordningen.  
4.4.5 Øget kontrol med lønninger i den finansielle sektor 
I forhold til den øgede kontrol med lønninger i den finansielle sektor, og i særdeleshed 
direktionen, er dette også et punkt der er blevet indskrevet i loven.  
Jf. § 77 a: 
“Ved aflønning af direktionsmedlemmer i finansielle virksomheder må variable løndele 
højst udgøre 50 pct. af den faste grundløn inklusiv pension.”  
 
og ligeledes ved §  77 a, stk 2: 
 
41 
“Ved variable løndele forstås aflønningsordninger, hvor den endelige aflønning ikke er 
kendt på forhånd, herunder f.eks. bonusordninger, resultatkontrakter og andre lignende 
ordninger.” (www.ft.dk, 2009).  
 
Denne lov gør det muligt for de folkevalgte magthavere at føre en øget kontrol med lønningerne 
inden for den finansielle sektor. Et lønningssystem der længe har været uigennemskueligt, 
forsøger loven her på, at gøre det mere gennemsigtigt hvad direktionen i kreditinstitutterne ret 
beset tjener. Denne tendens er blandt andet forsøgt påvirket ved at indskrive ved lov, at den 
variable løndel højst må udgøre 50 % af den faste grundløn. Denne lov skal blandt andet sikre, at 
sager som sagen om Niels Valentin Hansen, tidligere direktør i Roskilde Bank, hvis aktieoption 
udgjorde en værdi på 1,75 % af den samlede markedsværdi for Roskilde Bank, ikke kommer til 
at ske igen . (Bechmann, 2007). Ydermere er det ligeledes indskrevet ved lov i § 77 b, at “... 
formanden for bestyrelsen i sin beretning for virksomhedens øverste organ redegøre for 
aflønningen af virksomhedens direktion” (www.ft.dk, 2009). Denne orientering fra formanden for 
bestyrelsen skal både indeholde 1) en redegørelse for aflønningen i det foregående regnskabsår, 
samt 2) en redegørelse for den forventede aflønning i indeværende og kommende regnskabsår. 
Denne lov er indskrevet for at sikre en større åbenhed, i forhold til aflønningen af direktionen i 
kreditinstitutterne. Den lovmæssige ændring er derudover også med til at sikre en øget  styrkelse 
af kontrollen med den finansielle sektor og overvågningen heraf, der ligeledes er et erklæret mål 
for loven om statsligt kapitalindskud (bankpakke 2).  
4.4.6 Restriktioner på udbetaling af udbytte 
Derudover bliver det indført ved lov, at der kommer visse restriktioner på udbetaling af udbytte. 
Dette medfører blandt andet, at kreditinstitutterne ikke må “... udstede fonds- eller friaktier til 
favørkurs eller gøre brug af lignende fordelagtige ordninger til direktionen” jf. § 8 stk. 2 pkt. 4. 
(ft.dk, 2009). Yderligere blev der indskrevet ved lov, at kreditinstituttet ikke må fradrage mere 
end 50 % af direktør lønningen. Jf. § 8 stk. 2 pkt. 9: 
 
“Kreditinstituttet må i instituttets skatteregnskab ikke fradrage mere end halvdelen af den 
enkelte direktørlønning. Instituttet skal i en note til årsrapporten oplyse, hvor stort et 
beløb der er foretaget skattemæssigt fradrag for” (ft.dk, 2009)  
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Denne lov underbygger et af forligskredsens hovedformål, med restriktioner på udbetaling af 
udbytte. Ydermere dækker loven for en øget kontrol med kreditinstituttet, da loven siger, at 
instituttet skal oplyse hvor stort et beløb der er foretaget skattemæssigt fradrag for som note i 
årsrapporten. Igen er loven udformet med det øjemed at sikre en øget kontrol.  
 
4.4.7 Den danske stat som underwriter2 ved en kapitalrejsning blandt private investorer 
Et alternativ til kapitalindskuddet jf. § 1, er at staten kan stå som underwriter, eller afgive en 
tegningsgaranti, om man vil. Loven skriver, jf. § 6, at: 
 
“Et kreditinstitut kan i stedet for at ansøge om indskud af hybrid kernekapital, jf. § 4, stk. 1, til og 
med 30. juni 2009 ansøge om, at staten afgiver en tegningsgaranti for en kapitalrejsning blandt 
andre investorer. Kreditinstituttet skal i ansøgningen dokumentere, at der kan tiltrækkes andre 
investorer” (ft.dk, 2009)  
 
At staten står som underwriter vil gavne muligheden for et givent kreditinstitut kan rejse kapital 
hos private investorer. Dermed bliver statens indskud væsentligt formindsket, samtidig med 
risikoen for tab bliver formindsket. Hvad betingelserne for tegningsgarantien helt præcis 
indeholder, er svært at give et entydigt svar på, da disse betingelser og vilkår vil blive forhandlet 
individuelt. Dette skal det blandt andet fordi, at kreditinstitutterne skal kunne dokumentere, at der 
kan tiltrækkes investorer. Desto flere investorer, des mindre kapitalindskud fra statens siden. 
Derfor er det indskrevet ved lov, at: 
 
“Økonomi- og erhvervsministeren kan fastsætte nærmere regler om ansøgningskrav, 
behandling af ansøgningen, betalingsvilkår samt andre vilkår for, at staten afgiver en 
tegningsgaranti.” jf. § 6, stk 3. (ft.dk, 2009)  
 
Derfor lader lovgivningen det være op til Økonomi- og Erhvervsministeren at fastsætte de 
betingelser og vilkår en eventuel ansøger skal overholder. Derfor bliver det en individuel 
vurdering bygget på dokumentation om ansøgeren kan tiltrække yderligere investorer, mængden 
på kapitalindskuddet, betalingsvilkårene osv.  
 	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
2 Underwriter er det engelske ord for tegningsgaranti. 
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4.4.8 Styrkelse af kontrollen med den finansielle sektor og overvågningen heraf 
Det har været et klart politisk ønske at øge kontrollen med den finansielle sektor. Derfor skrives 
det således ind i lovgivning under ansøgningskrav og behandling af ansøgninger, at en ansøgning 
om indskud af hybrid kernekapital skal sendes til Økonomi og Erhvervsministeriet. Denne 
ansøgning skal blandt andet indeholde: 
 
“En redegørelse fra kreditinstituttet om instituttets økonomiske stilling og fremtidsudsigter.” jf. § 
5 stk. 1 (ft.dk, 2009).  
 
“En opgørelse af kreditinstituttets individuelle solvensbehov.” jf. § 5 stk. 2 (ft.dk, 2009) samt  
“En udtalelse fra kreditinstituttets godkendte revisor”. jf § 5 stk. 4 (ft.dk, 2009)  
 
Disse lovændringer øger muligheden for kontrollen af den finansielle sektor for magthaverne, da 
den skaber en øget gennemsigtighed før en eventuel beslutning om hvorvidt en ansøgning om 
hybrid kernekapital skal imødekommes. Det bliver ligeledes underbygget af § 5 stk. 3, der 
kræver “En revideret årsrapport for 2008 og det seneste kvartalsregnskab” (ft.dk, 2009). 
 
Den kontrol magthaverne ønsker, bliver ligeledes styrket i loven ved § 12, der siger, at 
 
“Økonomi- og Erhvervsministeriet fører tilsyn med, at kreditinstitutterne overholder de vilkår, 
som gælder for statens tegningsgaranti efter § 6 og kapitalindskud efter § 8” (ft.dk, 2009)  
 
Vurderes det, fra Økonomi- og Erhvervsministeriet side at vilkårene fra institutternes side ikke 
bliver overholdt, at de derigennem kan komme sanktioner. Loven siger eksempelvis, at: 
 
“Hvis et kreditinstitut overtræder vilkårene for tegningsgaranti, jf. § 6, eller de 
betingelser og vilkår for kapitalindskud, som følger af § 8, kan Finanstilsynet udstede en 
advarsel til det pågældende kreditinstitut, afsætte bestyrelsesmedlemmer i det 
pågældende institut eller påbyde instituttet at afsætte en direktør i det pågældende institut” 
jf. § 13 (ft.dk, 2009)  
 
Denne lov giver mulighed for at finanstilsynet kan sanktionere kreditinstitutterne, der ikke 
overholder de vilkår og betingelser der har ligget forud for et kapitalindskud. Ydermere åbner 
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loven op for muligheden for finanstilsynet for at kunne påbyde en afskedigelse af en direktør for 
det pågældende kreditinstitut, og i sidste instans afskedige medlemmer af bestyrelsen. Dette 
kunne blandt andet være,  i tilfælde hvor det vurderes, at et medlem af bestyrelsen har handlet 
skødesløst.  
4.4.9 Solvenskrav 
Der fastsættes derudover nogle krav til kreditinstitutterne omkring solvenskravet. Solvenskravet 
til kreditinstitutterne ligger på 8 % (finanstilsynet.dk). Dog kan dette solvenskrav blive forhøjet, 
alt efter hvor risikobetonet kreditinstituttet er. Dette kommer også til udtryk i loven om statslig 
kapitalindskud jf. § 4 
 
“Kreditinstitutter i Danmark, der opfylder solvenskravet på 8 pct., institutternes 
individuelle solvensbehov og et eventuelt af Finanstilsynet individuelt fastsat højere 
solvenskrav, jf. § 124 i lov om finansiel virksomhed, kan til og med den 30. juni 2009 
ansøge om indskud af hybrid kernekapital, jf. lovens § 1, stk. 2.” (ft.dk, 2009). 
 
Ydermere kræves det er af kreditinstitutterne, at de hvert halve år udsender en rapport om 
udviklingen på udlånene. Jf. § 8. stk 2. punkt 2 “Kreditinstituttet skal hvert halve år offentliggøre 
en redegørelse om udlånsudviklingen i instituttet” (ft.dk, 2009). Dette giver staten og 
finanstilsynet en bedre mulighed for individuelt at fastsætte solvenskravet til kreditinstituttet. Det 
uddybes yderligere, jf. § 124, stk. 9 der siger, at   
 
“Finanstilsynet kan fastsætte nærmere regler om pengeinstitutters og 
realkreditinstitutters offentliggørelse af deres opgørelse af det individuelle solvensbehov, 
jf. stk. 4, og individuelle solvenskrav, jf. stk. 5.” (ft.dk, ‘2009)  
 
4.4.10 Størrelsen på indskud af hybrid kernekapital 
For alle deltagende institutioner, er der dog yderligere krav der skal overholdes for godkendelse 
af hybrid kernekapital indskud. Det kræves, at alle deltagende institutioner, har en 
minimumsprocent på 12 pct. kernekapital efter den hybride kernekapitalindsprøjtning 
(mbwlaw.dk). Yderligere blev tilbuddet skærpet til, at institutioner der forud for 
kapitalindsprøjtningen havde en kernekapital på 9 pct. eller over, ville maksimalt få tilført en 
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forøgelse af deres kernekapital på 3 pct. Institutioner med en kernekapital på mindre end 9 pct. 
ville få tilført kernekapital, så indskuddet i pct. udgjorde en difference mellem 12 og deres 
egentlige kernekapital før statsligt indskud (mbwlaw.dk). Til de institutioner med en 
kernekapitalprocent på under 6 pct. før indskud, ville der for den enkelte institution forhandles 
individuelle løsninger, der kunne give den højest mulige forøgelse i kernekapitalprocent (Bethe 
og Eskesen mfl, 2009). Aftalen vedrørende dette kom til at lyde: 
 
“§ 3. Kreditinstitutter, der modtager kapitalindskud efter denne lov, skal efter 
kapitalindskuddet have en kernekapitalprocent på mindst 12, jf. dog stk. 4. 
 
Stk. 2. Kreditinstitutter, der før kapitalindskuddet har en kernekapitalprocent på under 9, 
vil kunne få et kapitalindskud, der svarer til differencen mellem kernekapitalprocenten på 
12 og kreditinstituttets aktuelle kernekapitalprocent, forudsat at grænserne for hybrid 
kernekapital i § 129, stk. 2-6, i lov om finansiel virksomhed giver mulighed herfor. 
 
Stk. 3. Kreditinstitutter, der før kapitalindskuddet har en kernekapitalprocent på 9 eller 
derover, vil højst kunne få et kapitalindskud, der svarer til en forøgelse af 
kernekapitalprocenten med 3, forudsat at grænserne for hybrid kernekapital i § 129, stk. 
2-6, i lov om finansiel virksomhed giver mulighed herfor. 
 
Stk. 4. For kreditinstitutter, som har en kernekapitalprocent på under 6, kan der 
forhandles individuelle løsninger, som giver disse kreditinstitutter den højst mulige 
kernekapitalprocent.” (ft.dk, 2009) 
 
4.5 Upside modellen  
I forslaget, investeringsbanken N.M. Rothschild & Sons forelagde staten tilbage under 
tilblivelsen af bankpakken, var også forslag om en model der populært kaldes upside modellen. 
Denne model skulle gøre det muligt for staten, at få del i en eventuel gevinst ved et aktieopsving, 
og ligeledes tage del i tabet efter en eventuel aktienedjustering. Det økonomiske ugebrev 
beskriver upside modellen sådan, at efter et kapitalindskud ville det være muligt for staten at 
konvertere dette indskud til aktier. “Staten skulle derefter tre år senere og fremefter have ret til at 
konvertere indskuddet til aktier for derved at få del i eventuelle aktiekursstigninger.” (ugebrev.dk, 
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nr 42, 2012). Det vil i korte træk sige, at staten ville gå ind og overtage noget af ejerskabet i 
banken.  
 
Denne model blev dog aldrig aktuel, ifølge daværende økonomi og erhvervsminister Lene 
Espersen “...  da den ikke var fair over for de børsnoterede banker, og derfor blev modellen 
droppet” (boersen.dk, 19. december, 2012). Kun ca. 40 ud af 130 kreditinstitutter i Danmark var 
børsnoteret på pågældende tidspunkt. Derfor ville denne upside model differentiere bankerne. 
(ugebrev.dk, nr. 42, 2012). Den pengemængde staten er gået glip af, er svær at fastlægge helt 
præcist, men nogle analytikere mener, at dette tab kan løbe helt op i 30-40 milliarder kroner 
(business.dk, 10. dec, 2012). Da Henrik Sass Larsen fik spørgsmålet om hvor upside modellen 
blev af, var svaret “Den røg mellem kl. 17 den ene dag, og kl. 9 den anden morgen” (Henrik Sass 
Larsen 25:24-25:35). Dette citat underbygger et af de helt store problemer angående upside 
modellen, nemlig det, at der ikke kan redegøres for, hvorfor denne model aldrig blev vedtaget. 
Tidligere overvismand Christen Sørensen erkender også det logiske aspekt i upside modellen 
“Hvis det viser sig, at aktiekursen stiger meget, efter staten skyder penge i bankerne, så skal 
staten også have del i aktiekursstigningen” (dr.dk, 2012).  
Hvad der helt præcist skete under forhandlingerne om bankpakken og upside modellen er svært 
at give en entydig svar på, da dette forhandlingsforløb er underlagt fortrolighed mellem 
forhandlingsparterne. Heriblandt den daværende regering og Finansrådet.  
 
4.6 Den forventede effekt af Kreditpakken 
Regeringens aftale og lovforslag om kreditpakken blev hastebehandlet, og trådte i kraft d.4 
februar 2009 (finansielstabilitet.dk, 2009). Kreditpakken, forventedes ikke at have indvirkning på 
den danske finanspolitisk bæredygtighed, dette begrundes idet, at den hybride kernekapital er lån, 
som forrentes, og ikke vil have indvirkning på andre finanspolitiske tiltag for at hæmme krisen. 
(mwblaw.dk, 2009). Det må forventes, at hvis bankerne tog imod muligheden for at modtage 
hybrid kernekapital på op mod 100 mia. kr., skulle dette medføre en væsentlig forøgelse af udlån 
til sunde projekter til private og virksomheder.  
 
4.7 Delkonklusion 
I ovenstående afsnit redegør vi for loven om statslig kapitalindskud. Dette har til formål at skabe 
en bedre forståelse for, hvad kreditpakkens egentlige mål og indhold er. Det har været 
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nødvendigt i afsnittet at splitte loven op i afsnit, for bedre at kunne danne et overblik over lovens 
konkrete indhold. Vi har valgt at udvælge de vigtigste paragraffer, for at have et empirisk 
grundlag for vores videre analyse. Man kan konkludere ud fra kreditpakkens bevægegrunde og 
fokuspunkter, at den var en nødvendighed for at genoprette likviditeten i finanssektoren. Dette 
var nødvendigt for at kunne opretholde pengeflowet i samfundet, og for at undgå at der skulle 
opstå en kreditklemme for den gængse danske borger. Ydermere har det været et erklæret mål at 
forlænge garantiordningen, for at genoprette tilliden til den finansielle sektor. 
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Kapitel 5 : Analyse 
  
I følgende afsnit vil vi søge at klarlægge, hvorledes den omtalte kreditpakke passer ind i den 
danske finanssektor som den er indrettet i dag. Ved hjælp af hhv. Keynes og monetaristisk teori, 
vil vi tilstræbe at forstå bankpakkernes sammenhæng med den økonomiske teori. Dertil kommer 
de tiltag, der vedrører styringen og overvågningen i den finansielle sektor, omhandlende 
eksempelvis restriktioner på lønninger til direktionen i de danske pengeinstitutter. Her vil vi 
inddrage teorien om New Public Management og undersøge, om de nye tiltag med kreditpakken 
påvirker styringen i finanssektoren, og om sektoren herved bevæger sig væk fra det hidtidige 
styringsparadigme. Vi vil inddrage viden indsamlet ved kvalitative interviews med hhv. Henrik 
Sass Larsen, som kommentator på og kritiker af bankpakkerne, og finansrådet som den mere 
saglige vinkel på tiltagene. Dette suppleres med litteratur fra pensum samt indsamlet materiale 
om finansielle forhold og økonomisk teori samt hhv. professor ved statskundskab på SDU Kurt 
Klaudi Klausens bog Offentlig organisation, strategi og ledelse og  Ph.d. og lektor ved 
statskundskab, KU, Carsten Greves Offentlig ledelse - teorier og temaer i et politologisk 
perspektiv. Disse to forskere skriver om styring og organisation i den offentlige sektor og NPM 
paradigmet.  
5.1 Arbejdsspørgsmål 1 
Hvordan påvirker særligt bankpakke 2, kreditpakken, den danske finanssektor og reguleringen af 
denne? 
 
Kreditpakken blev indført i 2009 efter finanskrisens udbrud i 2008. Kreditpakken var én ud af en 
række finansielle tiltag, der skulle genetablere pengeinstitutternes likviditetsbeholdning, og sikre 
at interbankmarkedet fortsat kunne opretholdes, og forbruget kunne holdes i gang gennem udlån 
til virksomheder og private. Dette pointerer kontorchef og jurist for finansrådet Birgitte 
Bundgaard Madsen som følger: 
 
“Mange af de restriktioner, der kom på bankerne var fordi man ville beholde, eller du 
kan sige, man ville styrke solvensen i bankerne. Det vil sige både aflønningsreglerne og 
optionsreglerne og begrænsningerne på udbytte og sådan nogen ting. Disse regler, havde 
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jo til formal, at beholde pengene I banken, konsoliderer banken.“ (Interview med 
finansrådet, tid 4.20-4.42) 
Kreditpakken er et krisetiltag, og den er udarbejdet over en meget kort periode, hvorfor man ikke 
direkte kan begrunde den i eksisterende økonomisk teori. Dette er dog ikke ensbetydende med, at 
den ikke kan undersøges og kommenteres ud fra de økonomiske teorier, vi vælger at udarbejde 
vores analyse ud fra. Både keynesianismen og monetarismen arbejder med kriseteori og dermed 
vil vi benytte disse til at kommentere kreditpakkens instrumenter set i forhold til kendt 
økonomisk teori.  
 
Set i forhold til Keynes er kreditpakken et tiltag, der skaber mulighed for større forbrug og 
igangsættelse af økonomien. Problemet opstår, i det tilfælde at bankerne ikke yder udlån til 
investeringer, så der ikke kan skabes ny efterspørgsel og nye arbejdspladser. Da en del af lånet 
fra staten dog er reserveret til udlån, må det være udgangspunktet for en analyse ud fra Keynes, 
at denne del af kapitalen vil gå til udlån i den grad det er nødvendigt for samfundets økonomiske 
opretholdelse. Keynes bygger netop sin kriseteori på den antagelse, at den effektive efterspørgsel 
er afgørende i en sund økonomi, hvorfor forbrug er afgørende for at vende lavkonjunktur til 
højkonjunktur. I krisetider ser man dog, at private husholdninger såvel som virksomheder søger 
at spare op, da det virker logisk at gøre når pengemængden er lav. Gennem tiltaget med 
bankpakke 2 - kreditpakken - får pengeinstitutterne en fornyet beholdning af finanser, der kan 
lånes ud og dermed sætte gang i forbruget, netop som Keynes dikterer. Denne idé støttes af 
Henrik Sass Larsen, der også fremsætter den påstand, at bankerne ikke låner penge ud til forbrug 
som det ellers var hensigten (interview med Henrik Sass Larsen, tid 39:53-40:22). Samfundets 
afgørende behov for forbrug, legitimerer bankpakkernes indførsel i forhold til Keynesianistisk 
teori. Hvis man lader pengeinstitutterne gå konkurs, som andre private virksomheder ville få lov 
til, vil det føre til betalingsstandsning hvorved kunderne ikke længere har adgang til deres 
pengebeholdning. Hermed vil hele samfundet fryse og økonomien samt arbejdsmarkedet vil blive 
påvirket negativt. Henrik Sass Larsen nævner også nødvendigheden, i at der hele tiden florerer 
likviditet rundt i samfundet, for hvis dette ikke sker vil folk stå i supermarkedet og ved 
hæveautomater og ikke have muligheden for at betale, da alt likvid går igennem bankerne 
(Interview med Henrik Sass Larsen, tid 15:25-15:57).   
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Dette keynesianistiske udgangspunkt underbygges med følgende citat fra folketingets 
hjemmeside  
 
“Uden adgang til kapital kan kreditinstitutterne kun modstå risikoen for større tab ved at 
slanke balancerne gennem en stramning af udlånspolitikken og lånevilkårene for 
virksomheder og husholdninger. Det indebærer risiko for en kreditklemme til ugunst for 
samfundsøkonomien” (ft.dk, 2009)  
 
Dette stemmer netop overens med porteføljeteorien, der fordrer at et stabilt forbrug i samfundet 
skal løse økonomiske kriser. Ifølge Keynes er samfundets økonomiske opretholdelse bundet i 
husholdningernes forbrug, der vil skabe øget produktion og hermed flere arbejdspladser, der vil 
skabe et yderligere øget forbrug. I kapitalindskud, i en vis grad øremærket til udlån til både 
private, men også sunde virksomheder, skabes ikke blot øget efterspørgsel fra husholdningerne, 
men der åbnes samtidigt op for den mulighed at der skabes flere arbejdspladser. Hermed 
opretholdes det økonomiske kredsløb, som ifølge Keynes er en absolut nødvendighed for 
samfundets økonomiske stabilitet (Jespersen, 1994).  
 
Monetarismen vil derimod mene, at der ikke skal gribes ind fra statslig side, da statslig indgriben 
i markedets strukturer altid vil medføre et velfærdstab. Dermed skal bankerne, som private 
virksomheder, have lov til at gå konkurs, hvis de ikke er sunde nok til at opretholde 
produktiviteten og skabe overskud (Estrup, Jespersen og Nielsen 2013). Monetarismen vil altså i 
modsætning til keynesianismen overlade markedskræfterne til sig selv, men til gengæld ønskes 
en velfærdsstat, der kan opretholde en vis levestandard og frihed for de husholdninger, der 
berøres økonomisk af konjunkturændringer. Dette skyldes at monetarismen vil mene, at det er 
husholdningerne, frem for staten, der skal holde det økonomiske kredsløb i gang. Her forenes 
monetaristisk og keynesianistisk teori, i dét begge retninger dikterer at det er forbruget der sætter 
gang i økonomien (Estrup, Jespersen og Nielsen 2013).   
 
 
Dertil kommer Keynes kritik af den opsparingstilbøjelighed, der vil opstå i samfundet i krisetider. 
Som tidligere beskrevet virker det logisk at spare, når pengene er små. Dette er ifølge Keynes den 
modsatte reaktion af, hvad samfundet har brug for i en krisetid og når pengeinstitutterne reagerer 
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på samme måde som husholdningerne, og tilbageholder udlån til forbrug og virksomhedsformål 
skaber det - som professor ved CBS Finn Østrup også påpeger - yderligere lavkonjunktur i 
samfundet.  
 
”Et erklæret hovedmål med bankpakke II var, at få pengeinstitutterne til at opretholde 
udlånene, således at man kunne undgå en situation, hvor pengeinstitutterne gennem 
udlånstilbageholdenhed skaber en dybere økonomisk lavkonjunktur”(Østrup 2010) 
 
Dette understøttes i Keynes porteføljeteori, der fortæller os at opsparing skaber stagnation i 
samfundet og udelukkende vil påvirke det økonomiske kredsløb i en negativ retning. Tanken 
med Keynes porteføljeteori, støttet af Finn Østrup, vil  i denne sammenhæng være, at der skal 
skabes likviditet til udlån til sunde virksomheder, så de kan øge produktionen, skabe flere 
arbejdspladser og dermed øge den effektive efterspørgsel. Problemet opstår dog i det tilfælde at 
virksomhederne er økonomisk presset i en grad der tvinger dem til at bruge kapital til at holde 
virksomheden fra at gå konkurs, frem for direkte at skabe nye arbejdspladser. Herved leves  ikke 
op til Keynes’ teori om effektiv efterspørgsel, da en del af kapitalen fået fra bankerne, vil gå til 
simpel opretholdelse af firmaets økonomi og ikke investering i samfundet som helhed. Ifølge 
Henrik Sass Larsen er det i denne forbindelse også bankerne som udlånsgivere, der taler imod 
Keynes’ porteføljeteori, da selv sunde projekter og virksomheder kan få svært ved at rejse kapital 
hos banken. Ovenstående påstand er belyst citeret i interviewet med Henrik Sass Larsen: 
 
 En mand der har en dyb trang til at lave en carport, så er det nogen gange godt at få den 
finansieret, og betale den  over tre år. Hvis bankerne lige pludselig løber tør for likviditet eller 
for ansvarlig kapital, kan de ikke låne penge ud – så selv til gode projekter kunne de ikke låne 
penge ud. - Og det er et problem” (Citeret fra Henrik Sass Larsen 16:10-16:36) 
 
ovenstående citat er finansrådets kontorchef og Økonom Morten Frederiksen, uenig i og påpeger 
hvorledes bankernes udlån er stigende på nuværende tidspunkt og højere end før krisen, hvilket 
han mener er sundt for det økonomiske system:  
  
“Faktum er faktisk at udlånene samlet set for bankerne og realkreditinstitutterne er på et 
højere niveau, lidt højere ikke så meget, end det var før krisen startede. Vi ligger faktisk 
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deroppe, hvor man jo sagde at – nu  buldrer det derudaf.”   (Interview med finansrådet, 
tid 23.07 – 25.25) 
 
Eventuel udlånstilbageholdenhed hos bankerne stopper for samfundets cash-flow og gør det 
svært at oprette nye arbejdspladser, da efterspørgslen ikke stiger. Ifølge monetarismen er det som 
nævnt et forkert tiltag fra statens side, at øremærke penge til udlån og selv sætte kapital til 
rådighed for bankerne. Dette kan netop begrundes med at de frie markedskræfter betyder, at alle 
private virksomheder - dermed også pengeinstitutterne - vil søge at opretholde sin egen 
finansielle stabilitet først og profitmaksimere for sig selv, frem for at bære et socialt ansvar 
(Gaden, 2013). Dette leder os til den antagelse, at bankerne ikke har fundet det rentabelt at 
udlåne penge til selv sunde formål, da det grundet den lave udlånsrente, var en bedre forretning at 
investere penge i aktier. Dette kan vi underbygge med information fra finansrådets hjemmeside, 
der fortæller os at bankpakkerne og et følgende betydeligt fald i udlånsrenten har betydet store 
besparelser for virksomheder såvel som husholdningerne, altså en lavere profit for bankerne. 
Renten var i 2010 på det laveste niveau for husholdninger nogensinde og for virksomhederne 
også betydeligt lavere end kvartalet før bankpakkernes indførsel (finansrådet, 2010). Vores 
påstand om bankernes manglende vilje til at udlåne kapital til såvel virksomheder som 
husholdninger underbygges også i mikroøkonomisk teori, der fortæller, at private virksomheder - 
herunder pengeinstitutter - arbejder med henblik på at skabe den størst mulige profit med færrest 
mulige omkostninger (Gaden, 2013). 
 
Set i et monetaristisk perspektiv, er den statslige indgriben og kapitalindskuddet til 
pengeinstitutterne forbundet med bankpakkerne, et indgreb i det frie marked, der forhindrer det i 
at selvregulere. Det skaber en ubalance i den monetaristiske teori, der siger at  “1. 
Markedskræfterne vil forholdsvis hurtigt skabe økonomisk ligevægt i en velfungerende 
arbejdsøkonomi.” (Estrup, Jespersen, Nielsen 2013). Vejen ud af en krise er netop, at usunde 
virksomheder, ude af stand til at innovere, sorteres fra så de virksomheder, der kan skabe ny 
kapital og innovation kan få plads til og mulighed for at overtage markedet i stedet for de, der 
ikke kan holde innovationen i gang. Dertil kommer, at et indgreb fra statslig side også vil være 
begrundet i et mere langsigtet perspektiv og forsikring mod ikke at løbe ind i fremtidige 
omfattende kriser i samfundsøkonomien. Birgitte Bundgaard Madsen påpeger også dette, og 
påstår, at bankerne selv har betalt for den hybride kernekapital:  
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 “Nu har staten også brugt milliarder på bankerne, og de har reddet bankerne igen og 
sådan noget. Når faktum rent faktisk er, at bankerne selv har betalt for det hele, og 
faktisk har staten overskud på det her.” (Interview med finansrådet, tid 21.46-21.58) 
 
Markedets selvregulering er dog en naturlig reaktion på økonomiske krise, og den forholder sig 
på den måde kun til den aktuelle krise og kun til de markedsøkonomiske problemer der opstår. 
Der tages altså ikke højde for fremtidige konjunkturændringer når markedskræfterne overlades til 
sig selv. Dermed er der en markant forskel på Keynes og Monetarisme, da Keynes også tager 
højde for, at markedet skal være med til at skabe samfundets velfærd i form af bl.a. den effektive 
efterspørgsel og porteføljeteorien.  
 
Ovenstående analyse beskriver forholdet mellem eksisterende økonomisk teori og bankpakkerne 
samt den nuværende krise isoleret fra andre aspekter. Der må dog tages højde for, at løsningen 
ikke bare kan opgøres i “markedet regulerer sig selv” (monetarismen) overfor der skal skabes 
kapital til forbrug (Keynes), da problemet i denne krise i høj grad består i, at bankerne forvalter 
penge for samtlige husholdninger og virksomheder i Danmark. Når bankerne ikke længere kan 
opretholde sin likviditetsbeholdning vil det ikke blot føre til betalingsstandsning, men i det 
øjeblik én bank lader sig erklære konkurs og dennes kunder mister penge, vil det sende 
chokbølger gennem hele sektoren og befolkningen vil miste tilliden til bankerne og begynde at 
trække penge ud af pengeinstitutterne i frygt for at miste hele deres opsparing i tilfælde af 
konkurs. Dette er et af de mest solide argumenter for, at bankpakkerne var en absolut 
nødvendighed og afgørende for opretholdelsen af den økonomiske aktivitet i samfundet. Der var, 
grundet risikoen for betalingsstandsning og kundeflugt, behov for øjeblikkelig handling fra 
statens side, hvorfor Henrik Sass Larsen har helt ret når han siger: “Vi er ‘beyond’ Keynes i 
denne situation.” (Henrik Sass Larsen interview, 15:17-15:21). Af dette tolker vi, at Sass-Larsen 
mener, at haste-indgrebet i den finansielle sektor ikke kan isoleres til at have rødder i én enkelt 
økonomisk teori, da det netop var et forslag der måtte vedtages over få dage for at forhindre 
betalingsstandsning og en fastfrysning af den økonomiske aktivitet i samfundet. Indgrebet er 
altså vedtaget udelukkende ud fra, hvad der ansås for at være nødvendigt og kapitalindskuddet 
måtte findes øjeblikkeligt for at forhindre stagnation i samfundsøkonomien. 
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Dette understøttes desuden af det faktum, at alle partier på nær liste Ø, stemte for indførelsen af 
bankpakkerne. Altså var indgrebet ikke afhængigt af politisk overbevisning eller linje, men af en 
bred konsensus om at krisen var tilstrækkelig alvorlig til, at der måtte gribes ind fra statens side 
for at sikre, at der fortsat kunne opretholdes en vis grad af cash-flow i samfundet og for at undgå, 
at kunderne vælger at trække hele opsparinger ud af pengeinstitutterne, i frygt for at tabe penge 
ved en eventuel konkurs hos bankerne (Ritzau 2008). Liberal Alliance, hvis politik ellers i nogen 
grad kan sammenlignes med den monetaristiske teori om markedet som selvregulerende, valgte 
at stemme for regeringsindgrebet i forbindelse med kapitalindskud til bankerne.  
5.2  Arbejdsspørgsmål 2 
 
Hvordan ændrer bankpakkerne og de hertilhørende nye krav på New Public Management 
paradigmet i styringen af den finansielle sektor?  
 
Under forhandlingerne om kreditpakken, har regeringen styrket indsatsen for at fremme 
kontrollen med og overvågningen af bankerne. Det er nedskrevet ved lov at, hvis en bank 
ansøger om indskud af hybrid kernekapital, skal de godkendes af Økonomi og 
Erhvervsministeriet. Dette bryder delvist med NPM, da der er kommet en strammere 
overvågning fra offentlighedens side, om godkendelse af hybrid kernekapital, for at pålægge det 
ansvar på bankerne, at de har en stærk nok kapital i tilfælde af kriser. Ydermere fører Økonomi 
og Erhvervsministeriet tilsyn med, at kreditinstitutterne overholder de regler som er blevet pålagt 
dem iflg. §6, hvilket fortsat gør, at bankerne er blevet mere stats overvåget. Det er samtidigt 
blevet muliggjort for staten, jf. § 6, 8, og 13, at lave sanktioner mod de finansielle institutter, hvis 
de ikke overholder de lovkrav der er blevet pålagt institutterne. 
Derudover kan regeringen stille krav om afskedigelse af bestyrelsesmedlemmer eller påbyde 
eventuelt at afsætte en direktør.  Det betyder at staten har fået en øget kontrol og magten går væk 
fra det mere liberale paradigme, hvor markedet selv er styrende for ansættelsesforhold og 
kontrakter indgås mellem to ligeværdige parter (Klausen, 1996). Dette er et brud med NPM, hvor 
hovedelementerne har været at decentralisere den finansielle sektor og liberalisere forvaltningen 
af kapital. New Public Management paradigmet dikterer hos den finansielle sektor, at 
reguleringen  netop, foregår hos pengeinstitutterne og de resterende aktører, gennem 
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direktørposter og bestyrelser sammensat af forskellige personer inden for pengeverdenen. Den 
frie konkurrence er et af hovedelementerne  
 
Bankpakkerne fokuserer, jf. § 5, på at den finansielle sektor er tvunget til overvågning og kontrol 
af arbejdet de udfører. Denne øgede kontrol står dermed også i kontrast til NPM essentielle 
idealer, da NMPs fokus på en decentralisering og en udlicitering af den offentlige sektors 
opgaver bliver distanceret. Målet med den øgede kontrol af den finansielle sektor, er at skabe en 
øget gennemsigtighed, hvis en eventuel aftale om hybrid kernekapital skal imødekommes. Den 
øgede gennemsigtighed og de kontrollerende tiltag bliver anordnet i §5 stk. 1,2 og 3. Der alle 
påviser, hvilke tiltag, der er skabt for at øge kontrollen i den finansielle sektor.   
 
Nedenstående citat påviser hvorledes første skridt mod en øget kontrol er formidlet.  
 
“En redegørelse fra kreditinstituttet om instituttets økonomiske stilling og 
fremtidsudsigter.” jf. § 5 stk. 1 (ft.dk, 2009)  
 
Citatet underbygger hvordan §5, viser hvorledes kreditinstitutterne er nødsaget til selv at 
viderebygge deres kontrol, og dermed bevæge sig væk fra New Public Managements idéer om 
decentralisering og effektivisering.  
 
New Public Management kommer som styringsparadigme til udtryk i finanssektoren, idet, det  
omhandler udliciteringen af offentlige opgaver til den private sektor. Som Kurt Klaudi Klausen 
beskriver i sin bog Offentlig organisation, strategi og ledelse. Man kan gennem kontrakter og 
attraktive lønvilkår give incitament til den private sektor, til at ville tage ansvaret for at forvalte 
en del af de statslige opgaver - herunder samfundets likviditet og økonomiske aktivitet. (Klausen, 
1996). Hos de stærkeste pengeinstitutter har man gjort det attraktivt at være leder og 
medansvarlig gennem bonusordninger. Derudover er der mulighed for at profitere på aktiehandel 
og investeringer i projekter som banken er långiver på. Blandt andet i denne del af sektoren 
regulerer regeringen med kreditpakken, i hvilke økonomiske incitamenter, der stilles til 
direktører i pengeinstitutterne. Dette vedrører §8 stk. pkt. 9, §77a §77a stk. 2. Disse paragraffer 
omhandler direktørlønninger og restriktioner på bonusordninger samt handel med aktier. Dermed 
ændres altså i den udlicitering, man tidligere har beroet på, hvorved politikerne vælger at 
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anlægge en vis grad af  statslig styring og dermed forsøge at tilbagerulle de personlige og delvist 
økonomiske incitamenter til ikke at udlåne kapital til virksomheder og husholdninger. I stedet 
vælger staten at lade dem gå til aktieinvesteringer og dermed skabe yderligere overskud til 
bankerne selv. Når New Public Management paradigmet lader samfundsmæssige 
nødvendigheder og ansvar gå til den private sektor og lader disse ydelser ligge under for 
markedskræfterne lægger det op til, at der handles med henblik på provenu og ikke ansvar i 
forhold til borgerne. Man ønsker størst mulig indtjening med færrest mulige udgifter, hvilket 
kobler sig til vores analyse udarbejdet i arbejdsspørgsmål 1, vedrørende bankernes manglende 
vilje til at udlåne kapital til projekter, da det findes mere rentabelt at lade kapitalen gå til 
aktiehandel. Ved at lægge krav om kapital-placering og nye regler for bonusordninger og løn til 
direktører ind over sektoren, bryder man med det nuværende paradigme. Dette paradigme har 
kulturminister Marianne Jelved (B) netop kritiseret for de mange mellemledere og de 
økonomiske incitamenter der gør det attraktivt for private virksomheder at fralægge sig en del af 
det samfundsmæssige ansvar til fordel for økonomiske provenus (Kestler, 2013) 
 
Et eksempel på denne NPM bølge, kan være Nationalbanken, der ganske vist er fungerende som 
selvejende institution, men er underlagt styring fra flere lag. Over direktionen sidder en 
bestyrelse, der igen er underlagt et repræsentantskab på 25 medlemmer, blandt andet bestående af 
udvalgte folketingsmedlemmer. Dette er interessant sat i forbindelse med Marianne Jelveds kritik 
af NPM, da det illustrerer hvorledes udliciteringen af statslige ansvar til private virksomheder 
stadig er underlagt en vis topstyring. Dette skyldes at den ene nationalbankdirektør til enhver tid 
er den siddende økonomiminister og både repræsentantskab og bestyrelse består delvist af 
repræsentanter for staten. (Nationalbanken, 2013) 
 
I arbejdet med bankpakkerne ser vi flere eksempler på en ændring i hvorledes finanssektorens 
konkurrencebaserede og kontraktstyrede arbejde ændres, ved politisk nedlagte krav og regler for 
pengeinstitutternes håndtering af kapital. Som den finansielle sektor er bygget op hidtil, er den i 
høj grad præget af ledere, der ansættes på kontrakt med profitmaksimering som mål (Greve, 
2003).  
 
Kontraktstyring i den private sektor kendetegnes ved, at kontrakter og aftaler er indgået mellem 
to ligeværdige personer, der begge profiterer fra aftalen og der er klare sanktioner i tilfælde af 
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kontraktbrud. Problemet i NPM, mener Kurt Klaudi Klausen, består i at når staten udliciterer 
opgaver til markedet, er kontrakterne indgået i et uligeværdigt forhold, da der her altid 
forekommer et naturligt hierarki. Klaudi taler om NPM i den offentlige sektor, men det kan i en 
vis grad overføres til en analyse af finanssektorens styring og NPM paradigme, da ledelsen også 
her, særligt efter bankpakkerne indførsel, er underlagt en grad af styring oppefra. Med oprettelsen 
af Finansiel Stabilitet, gør  regeringen finanssektorens ledere overvåget af en højere instans, og 
gør det sværere at lede med henblik på personlig økonomisk vinding (Klausen, 1996). Her ønsker 
vi at inddrage begrebet shareholder value, der hos Lars Pehrson præsenteres som værende en fejl 
ved det finansielle system, der gør det profitabelt for lederne at investere bestemte steder. Det 
skyldes at lederne også er aktionærer i banken og dermed har en personlig interesse i bankens 
investeringer og overskud (Pehrson, 2013). Den høje grad af kontraktstyring i finanssektoren er 
et udtryk for relationer baseret på ønsket om at skabe størst mulig profit med færrest mulige 
udgifter, hvilket netop karakteriserer det liberale markeds effektive ressourceudnyttelse.  
 
Når bankerne efter finanskrisens frembrud vælger at tage et ansvar, som eksempelvis i Eivind 
Koldings kronik om Danske Banks ansvar, er det i høj grad et udtryk for en diskursændring i 
sektoren. Det er hjælpsomt, når de store banker beslutter at vende deres fokus mod kundernes 
behov og tage ansvar for den krise, der har præget landet siden 2008, men med et kritisk 
perspektiv er det ikke et udtryk for bedre moral i sektoren, så meget som det er et udtryk for, at 
situationen har ændret sig, og der er bedst mulighed for at tjene penge, hvis kunden føler at 
banken har en personlig interesse. Man forsøger med de nye kampagner for bankerne, at tale til 
kundens følelser og behov for tillidsfulde relationer, som når Sydbank f.eks. ændrer deres strategi 
til at omhandle enkeltpersoners historier og ønsker om at starte virksomhed eller flytte i hus. 
Følgende citat er et  
klart udtryk for en ændret holdning i finanssektoren, og kommer fra Sydbanks startside: 
 
“Du har et liv. Vi har en bank. 
Som bank er vi en stor del af vores kunders liv, hverdag og drømme. Og jo bedre vi kender vores 
kunder, jo bedre kan vi hjælpe og rådgive. Det har vi det bedst med. Så hvad kan vi gøre for dig?” 
(Sydbank.dk, 2013)  
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Det samme forsøger Danske Bank med kampagnen New Normal, hvor de giver udtryk for, at de 
erkender finanskrisens ændring af samfundsdiskursen og benytter sig af billeder fra Occupy Wall 
Street bevægelsen. Her søger man at tale til befolkningens følelser og ikke den økonomiske 
bevidsthed, da man hos Danske Bank er klar over at tilliden til pengeinstitutterne er faldet 
drastisk efter bl.a. Roskilde Bank gik konkurs og flere kunder mistede opsparinger, der efter 
bankens anbefaling, var placeret som aktier i bankerne selv (Mikkelsen, 2013).  
 
Dette nye udtryk for ansvarlighed fra finanssektorens side, er umiddelbart en bevægelse væk fra 
NPM og profitmaksimeringen i den private sektor, da det lige nu ikke er muligt at skabe 
kortsigtet profit, som det ellers har været formålet for mange store pengeinstitutter under NPM 
paradigmet. For at opfylde NPM’s kriterier, må man genskabe kundernes tillid til 
pengeinstitutterne som forvaltere af deres opsparing. Man kan derfor tale om, at der på 
nuværende tidspunkt, som følge af finanskrisen og de mange år med liberalisering af den 
offentlige sektor, sker en bevægelse væk fra den liberale finanssektor og NPM. Dette 
underbygger vi med, at der ikke blot sættes flere statslige krav til sektoren og dermed mere 
overvågning, men også at man nu forsøger at tale direkte til kunderne på et personligt plan, frem 
for et rent økonomisk nøgternt udgangspunkt. Det er dog forventeligt at profitmaksimeringen og 
kontraktstyringen i sektoren vil genoprettes som tidligere set, hvis konjunkturerne vender og 
husholdningerne forbrug genoprettes. Dette er ikke udelukkende afhængigt af bankerne, men 
også af de politiske tiltag der kommer med vækstplan DK, hvor regeringen og folketinget søger 
at skabe arbejdspladser og dermed genoprette samfundets økonomiske aktivitet.  
 
I ovenstående afsnit har vi søgt at belyse fra flere sider, hvorledes NPM hænger sammen med 
finanssektoren og hvor vi umiddelbart ser, at der muligvis sker en ændring i finanssektorens 
opbygning ved indførelse af bankpakkerne. I det følgende vil vi anlægge vores fokus på den del 
af New Public Management, der omhandler ledelsesteorien og hvorledes finanssektoren ser ud, 
under det NPM paradigme, der præger den offentlige og private sektor. Vi vil søge at finde frem 
til en vurdering af, hvorvidt der sker en ændring i systemet mod mere, eller helt eller delvist væk 
fra NPM og ledelsesteorien.  
 
59 
5.2.1 New Public Management i den finansielle sektors opbygning 
Før finanskrisen og bankpakkerne, lå hele kapitalhåndteringen hos finanssektoren og dermed hos 
private virksomheder, der kunne konkurrere frit. Opsparing og udlån er centraliseret hos 
pengeinstitutterne, der kan underbyde hinanden og skabe konkurrence om kunderne.  
Udliciteringen til markedsmekanismer og new public management paradigmet, har ifølge Kurt 
Klaudi Klausen til hensigt at give borgerne valgfrihed og mulighed for at forlade banken, hvis 
ikke de føler sig tilfredsstillende behandlet. Som tidligere forklaret er kontraktstyringen og fokus 
på ressourceoptimering nogle af de vigtigste principper i NPM-begrebet og det er ønsket om at 
profitmaksimere og skabe overskud, der skal motivere bankerne til at låne penge ud til sunde 
projekter eller investeringer og dermed holde gang i det økonomiske kredsløb. Da finanskrisen i 
2008 får interbankmarkedet til at stagnere, skabte det som tidligere forklaret, uro i hele det 
finansielle system. Pengeinstitutterne låner ikke penge ud til hinanden og - grundet den lave 
udlånsrente - heller ikke til private eller virksomheder, der mangler kapital. Bankerne kan altså 
menes at have en del af ansvaret for at samfundets kapitalstrøm sænkes, da det ikke findes 
rentabelt at låne penge ud, hverken på interbankmarkedet eller til samfundets borgere. Her 
vælger regeringen med kreditpakken, som Per Østrup slår fast i nedenstående citat, at reservere 
en del af kapitalen til udlån, for dermed at fastslå at bankerne har et medansvar i forhold til at 
stabilisere økonomien: 
”Et erklæret hovedmål med bankpakke II var, at få pengeinstitutterne til at opretholde 
udlånene, således at man kunne undgå en situation, hvor pengeinstitutterne gennem 
udlånstilbageholdenhed skaber en dybere økonomisk lavkonjunktur”(Østrup 2010). 
 
Her ser vi altså et klart brud med det NPM-paradigme, der ellers har været styrende for den 
finansielle sektor og den offentlige sektors udlicitering af opgaver til de frie markedskræfter. 
Med med New Public Management har staten fundet, at pengeinstitutterne ved forventningen om 
overskud, selv skaber det bedste marked for kunder såvel som banker. Efter rækken af konkurser 
i finanssektoren, ses det nu at bankernes ønske om at skabe overskud i kombination med risikoen 
for at virksomheder og borgere ikke kan tilbagebetale lån, har betydet at der ikke lånes penge ud. 
Her vælger regeringen altså som følge af finanskrisen, at genindføre en højere grad af topstyring 
og foretage et paradigmeskift. Staten vælger nu, som Østrup fortæller, at opsætte regler for, 
hvorledes bankerne skal forvalte den kapital der gives. Dette paradigmeskift har til formål at 
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sikre at statens udlæg af kapital, ikke bliver en del af bankens egen pengebeholdning og 
bidragende til at skabe overskud i bankernes eget regnskab, men i stedet til at finansiere sunde 
projekter, der kan bidrage til genoprettelsen af den danske beskæftigelse og økonomi.  
NPM i finanssektoren har desuden betydet, at motivation blandt andet skabes gennem høje 
lønninger til topledere, for at levere gode resultater og desuden er der profitable bonusordninger 
hos pengeinstitutternes ledelser (Kronenberg, 2013). Dette ændres også i forbindelse med 
bankpakkerne, hvor regeringen igen vælger at regulere i finanssektorens mulighed for at fungere 
frit i henhold til markedskræfter. I kreditpakken er i tillæg til de ovenfor beskrevne regler om 
udlån desuden indlagt regler for hvor store lønninger og bonusser der må gives til direktører i 
pengeinstitutterne.  
 
5.3 Delkonklusion 
I ovenstående afsnit har vi ved brug af den keynesianistiske og monetaristiske teori, undersøgt 
kreditpakkens effekt, og analyseret hvorledes kreditpakken har påvirket den danske økonomi. Et 
primært element i keynes teori, er at få gang i det økonomiske kredsløb gennem et øget forbrug. 
Et af kreditpakkens fokuspunkter er at give bankerne pengebeholdning så de har incitament til at 
låne ud til borgerne, og dermed sætte gang i husholdningernes forbrug. Monetarismen står i 
direkte kontrast til udviklingen af kreditpakken, dette skyldes at kreditpakken er en statslig 
indgriben, og monetaristerne mener at det økonomiske marked fungerer bedst hvis det er 
selvregulerende. Det kan dermed konkluderes at indførelsen af kreditpakken, skete på baggrund 
af en akut presset situation for den danske økonomi, kreditpakken er ikke et tiltag, hvor det 
primære fokus var enten at fører en keynesianistisk eller monetaristisk teori. Dog indeholder 
kreditpakken tiltag der bærer præg at keynes teori om den effektive efterspørgsel, da både Henrik 
Sass og keynes mener at husholdningerne er nødsaget til at øge forbrug hvis vi skal vende 
lavkonjunktur til højkonjunktur. 
Vi kan endvidere konkludere i henhold til kreditpakken, at Danmark har bevæget sig væk fra new 
public management paradigmet. Bankpakkerne har centraliseret og kontrolleret den offentlige 
sektor, hvilket står i kontrast til new public managements væsentligste idealer. Tiltagene i 
kreditpakken har resulteret i bredere overvågning og sikkerhed af den offentlige sektor, dermed 
er effektivisering blevet begrænset, grundet bankpakkerne har efterstræbt en øget stabilitet blandt 
den offentlige sektor og de danske pengeinstitutter.    
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Kapitel 6 - Diskussion 
 
6.1 Arbejdsspørgsmål 3 
 
 
Hensigten med bankpakkerne var at hjælpe nødlidende banker i en tid, hvor verdensøkonomien 
led et alvorligt knæk og den danske stat var nødsaget til at yde statslig kapitalindskud. Hensigten 
var at undgå, at likviditeten på interbankmarkedet frøs og medvirkede til, at befolkningen ikke 
skulle gå i panik og hæve alle deres aktiver. Dette er for Henrik Sass Larsen et skræmme scenario, 
som staten undgik, ved indførelsen af bankpakkerne.  
Det giver anledning til at stille spørgsmålet, hvorvidt bankpakkerne har haft den effekt, som har 
været tiltænkt. Et billede der tegner sig er, at de færreste var tilhængere af bankpakkerne. 
Hverken fra politisk side eller i den finansielle sektor har der været en overhængende tilfredshed 
med disse nye lovmæssige tiltag, og derfor kan det hurtigt konkluderes, at bankpakkerne var en 
stærk nødvendighed, og ikke en værdipolitisk aftale. Henrik Sass Larsen understreger selv dette i 
interviewet vi udarbejde med ham den 3. maj 2013. Henrik Sass Larsen beretter nemlig i 
interviewet, at ganske vist er det ikke socialdemokratisk politik at indføre kapitalindskud til den 
private sektor, men ved forhandlingerne lå det klart, at det var nødvendigt at tage et ansvar for 
den finansielle stabilitet i samfundet og ikke tænke i politisk overbevisning, men i hurtige og 
nødvendige løsninger (Henrik Sass Larsen, 2013). Dette bruger vi til at underbygge den påstand, 
at en bred enighed i regeringen om vedtagelse af bankpakkerne ikke har betydet en absolut 
enighed i partiernes bagland eller blandt de enkelte folketingsmedlemmer, men blandt partiernes 
top, der er med i de konkrete forhandlinger om lovforslaget. Sikringen af kunders indestående i 
pengeinstitutterne og statslig garanti for dækning af eventuelle tab var en presserende sag i 
folketinget, der måtte behandle lovforslaget i løbet af en weekend, for at undgå en 
betalingsstandsning morgenen efter.  
 
Udover at bankpakkerne skulle være med til, at der fortsat var aktivitet på interbankmarkedet, var 
det ifølge beregningerne også med til at give et afkast til den danske stat i form af renter. Det 
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forlyder fra regeringen, at bankpakke 1 og 2 burde genere et overskud på 14,6 milliarder kroner, 
inklusiv tabet på roskilde bank, som det fremgår af figur 5. 
 
Figur 5. 
 
(Finansrådet.dk, 2010) 
 
Denne påstand bliver midlertidigt kritiseret af enhedslistens Frank Aaen, som belyser, at 
bankpakke 1 og 2 efterlader milliardregning til staten. De udregninger Frank Aaen har foretaget 
er blevet efterset og bekræftet af skatterevisorer, bankeksperter og finansrådet. Grunden til at det 
ikke stemmer overens er, fordi, i de officielle beregninger er der ikke blevet taget højde for det 
skattefradrag bankerne har, når de betaler tilbage på det lån de har fået i form af bankpakkerne. 
Dette har medført til en tabt fortjeneste på syv milliarder i skatteindtægter ifølge Frank Aaen 
(Endhedslisten.dk, 2011).  
Når det fremgår at staten har tabt penge på bankpakkerne skal der tages forbehold for, at staten 
har lavet deres udregninger ud fra det fiktive overskud, som bankpakkerne generer. Det påpeger 
Finansiel Stabilitet A/S også..  
6.1.2 Restriktioner af aflønning og øget kontrol i den finansielle sektor 
I forhold til indskrænkelser af lønninger i den finansielle sektor, og i særdeleshed direktionen, 
blev det indsrkevet ved loven om statslig kapitalindskud Jf. § 77 a, at: 
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“Ved aflønning af direktionsmedlemmer i finansielle virksomheder må variable løndele højst 
udgøre 50 pct. af den faste grundløn inklusiv pension”  
 
og ligeledes ved §  77 a, stk 2  
 
“Ved variable løndele forstås aflønningsordninger, hvor den endelige aflønning ikke er kendt på 
forhånd, herunder f.eks. bonusordninger, resultatkontrakter og andre lignende ordninger” 
(www.ft.dk, 2009).  
 
Flere af de erklærede hovedmål fra politisk side i loven om statslig kapitalindskud var at skabe 
bedre muligheder for de folkevalgte magthavere, at få en øget kontrol over den finansielle sektor, 
og i særdeleshed i bankverdenen. Derfor valgte man også fra politisk side at indføre 
lovændringer, der kunne styrke deres kontrol og magt overfor den finansielle sektor. Dette gjorde 
man med love, der indskrænkede bankernes muligheder, eksempelvis på området omkring 
lønninger i direktionen. Restriktionerne på lønningerne kan diskuteres hvor nødvendige de var. 
Men ud fra et moralsk og et politisk aspekt, må man kalde disse restriktioner for unødvendige. 
Da vi spurgte Henrik Sass Larsen om nødvendigheden af disse indskrænkelser, svarede han: 
 
 “De var ikke nødvendige, altså ikke ud fra et strengt økonomisk perspektiv. Det var det ud fra en 
politisk og moralsk vinkel. At man kunne sidde der som bankchef nogle steder, og havde sikret 
sig kontraktmæssigt til at hæve 10, 20, 50 nogle steder 100 millioner. Og så samtidig køre hele 
markedet i sænk, det synes vi bare ikke var i orden. Og hvis skatteyderne skulle gå ind med 
milliarder af kroner, så ville vi ikke belønne de her folk, der havde kørt det hele ned med at de 
kunne hæve nogle gigantiske bonusser” (interview med Henrik Sass Larsen 19:05-19:39) 
 
Disse restriktioner kan man kalde en politisk sejr. Det var både medierne og borgernes interesse, 
at kunne identificere sig med bankpakkerne. Derfor var det også en sejr, at politikerne kunne 
indføre nogle love, der var håndgribelige, både for borgerne, men også for medierne, så de kunne 
videreformidle disse ændringer.  
 
Der kan dog være forskellige ulemper ved restriktioner på lønningerne. Præsidenten for Ifo-
instituttet for økonomisk analyse, den tyske professor i økonomi ved universitet i München, 
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Hans-Werner Sinn mener, at “Bankerne bruger ikke bankpakken, for der er for mange 
betingelser knyttet til den, bl.a. betingelsen om lønloftet over topledelsen.” (information.dk, 
2009). Ud fra hans erfaringer efter den tyske stats indførsel af bankpakkerne, mener han, at 
bankerne ikke vil benytte sig af bankpakkerne, da det pålægger bankerne for mange unødvendige 
restriktioner, bl.a. lønningsrestriktionerne. Denne påstand mener ordførende direktør i 
Arbejdernes Landsbank, Gert R. Jonassen, dog ikke at være korrekt, da “Bankerne gør, hvad der 
er bedst for driften - uafhængigt af om der kommer et loft over lønnen” (information.dk, 2009). 
Gert R. Jonassen understreger her, at bankerne gør det nødvendige for at kunne fortsætte deres 
videre drift, uden en hensyntagen til, om lønningsrestriktionerne påvirker bankens ledelse. 
Socialdemokraternes første forslag til lønningsrestriktionerne var, at pålægge et lønloft på 2,5 
millioner om året. Et sådan lønloft ville være nærmest umuligt at indføre, da ledelsens arbejder 
under juridisk bindende kontrakter. Dette har betydet, at man i stedet for at indføre et lønloft, har 
indført restriktioner på bonusordningerne jf. § 77. a. “Ved aflønning af direktionsmedlemmer i 
finansielle virksomheder må variable løndele højst udgøre 50 pct. af den faste grundløn inklusiv 
pension” (ft.dk, 2009). Loven er bl.a. blevet formuleret sådan, at man ikke skabte en 
differentiering mellem bankerne. For en bankdirektør med 250.000 kunder i banken burde, ud fra 
et logisk perspektiv, alt andet lige, tjene mere end en direktør for en bank med 10.000 kunder. 
Netop derfor indførte man restriktioner på den variable løndel, og ikke som et egentligt lønloft. 
 
Ydermere fik staten mulighed for at kunne øge deres kontrol med den finansielle sektor. Det 
gjorde de bl.a. ved, at udvide deres muligheder for at øge kontrollen med den finansielle sektor. 
 
“Hvis et kreditinstitut overtræder vilkårene for tegningsgaranti, jf. § 6, eller de betingelser og 
vilkår for kapitalindskud, som følger af § 8, kan Finanstilsynet udstede en advarsel til det 
pågældende kreditinstitut, afsætte bestyrelsesmedlemmer i det pågældende institut eller påbyde 
instituttet at afsætte en direktør i det pågældende institut” jf. § 13 (ft.dk, 2009)  
 
Dette har været en større nødvendighed end restriktionerne på lønninger. For nu når bankerne 
varetager et så essentielt område inden for den finansielle verden, har man fra politisk side 
vurderet, det var nødvendigt at kunne skabe en bedre kontrol og magt overfor disse. Hvis en 
direktion inden for banksektoren handler skødesløst, så kan det i værste tilfælde påvirke de 
kunder der benytter sig af banken. Dette har man bl.a. set i Roskilde Bank, hvor direktionens 
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værdsatte deres egen løn over kundernes økonomiske grundlag, hvilket var med til at føre banken 
ud i en konkurs. Derfor er kombinationen med restriktioner på lønninger, og en øget kontrol og 
magt over for den finansielle sektor vigtig, da det påvirker så mange privatpersoner, som det nu 
engang gør.  
I forhold til den øgede kontrol og restriktioner på lønnings området, kunne man forvente et 
ramaskrig fra bankernes side. Dette har dog umiddelbart ikke set ud til at være tilfældet. Om det 
er fordi de har accepteret de nye vilkår eller fundet en smutvej, er umiddelbart svært at sige. Men 
går man ud fra Eivind Koldings kronik i politiken, de nye retninger i eksempelvis Sydbank 
markedsføring etc. kan man umiddelbart udlede, at den diskussion og diskursændring, der har 
været i medierne og befolkningen de seneste år. Det har påvirket bankerne i en retning af, at de 
har forstået alvoren, og at de ikke kan opdele kunder i to, tre eller fire kategorier, som 
diskussionen i flere tilfælde har bygget på. Om dette er bankpakkernes fortjeneste, eller 
udelukkende er mediernes skyld, er der ikke et entydigt svar på. Men én ting er sikkert. 
Bankpakkerne har været med til at påvirke denne samfundsdiskussion, i en “sund” retning.  
6.1.3 Upside modellen og statens rolle: 
Debatten hvorvidt staten har mistet penge, kan ligeledes underbygges i form af den meget 
omdiskuterede up-side model. Ser man på andre lande, såsom Sverige og USA, der har benyttet 
sig af en form for en upside model igennem deres kapitalindskud til bankerne. Der tegner sig 
hurtigt et billede af, at dette har været en fornuftigt forretning fra statens side. Ifølge flere 
forskellige eksperter, tegnede den svenske stat aktier for 5,6 mia. (svenske kroner) hos Nordea. 
Siden da er denne investering vokset til 17,1 mia. (svenske kroner). Dette svarer til et afkast på 
over 200 % (finanswatch.dk, 2012). Et sådant afkast, er et afkast den danske stat er gået glip af, i 
og med upside modellen blev fjernet fra det endelige lovforslag. Der er flere forskellige meninger 
om, hvor meget det præcist er den danske stat er gået glip af.  
Tager man udgangspunkt i Danske Bank, der lånte 24 milliarder kroner af staten, er deres aktie 
siden da næsten tredoblet, hvilket har medført, at staten er gået glip af flere milliarder kroner, ved 
at have udeladt upside modellen. I februar lå Danske Banks aktie på lige lidt under 40 kr. pr. 
aktie, hvorefter den steg drastisk. I januar 2011 lå deres aktiekurs på omkring 140 kr. pr. aktie, 
altså en stigning på over 250 procent. (danskebank.dk, 2013) Denne procentstigning er et tab for 
den danske stat, mens det er en gevinst for de private aktionærer i Danske Bank. Det vil sige, at 
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det er aktionærerne i Danske Bank der har tjent på det kapitalindskud staten har givet til banken, 
og ikke omvendt. Upside modellen skulle belønne staten for den risiko staten indgik i bankpakke 
2. I stedet for en sådan model, valgte magthaverne anført af Lene Espersen en fast forretning på 
lånene. Ulempen ved upside modellen var, at staten kunne risikere deres indskud, hvis aktien for 
eksempel faldt. Jørgen A. Horwitz, direktør i bankernes forening Finansrådet mener dog, at det 
var det rigtige at staten valgte at droppe upside modellen, da man ellers kunne frygte at mange 
banker ville takke nej til det statslige kapitalindskud, da det ville udfase aktionærernene i 
bankerne (finanswatch.dk, 2012). Tidligere Økonomi og erhvervsminister Lene Espersen’ 
argument for, ikke at indføre upside modellen var, at dette ville skabe en differentiering mellem 
de børsnoterede banker kontra sparekasserne mfl. (Dr dokumentar “Sikke en fest”) Et andet 
argument var, at hvis upside modellen blev en del af loven om statslig kapitalindskud, ville det 
mindske bankernes incitament til at benytte sig af denne ordning. Dog må man forvente, at hvis 
den pågældende bank stod mellem valget at erklærer sig konkurs, eller modtage statslig 
kapitalindskud med en upside model, ville denne bank vælge kapitalindskud med mulighed for 
upside. Lene Espersen sender spørgsmålet videre til den investeringsbank der rådgav omkring 
loven om statslig kapitalindskud. Lene Espersen påstår, at den model Rothschild havde 
udarbejdet til staten ikke var mulig at indføre, da den ikke var fair over for de børsnoterede 
banker. Til trods for staten havde betalt omkring 70 millioner til Rothschild. Derfor er 
spørgsmålet om Lene Espersen taler usandt, eller om Rothschild ikke har gjort deres arbejde godt 
nok. Vi har kontaktet Rothschild og spurgt om de ikke havde taget højde for måden hvorpå den 
danske finansielle sektor er bygget op. De har ingen kommentarer til sagen, og ønsker ikke 
yderligere at kommenterer på enkelt sager.  
Stiller man spørgsmålet til Finansrådet, hvor upside modellen blev af, og hvorfor den ikke blev 
indført i forbindelse med kreditpakken, lyder svaret fra kontorchef og jurist, Birgitte Bundgaard 
Madsen: 
“Til forskel fra andre lande hvor upside modellen blev indført, er strukturen i Danmark meget 
anderledes end i andre lande. Dels har vi sparekasser, og så har vi realkreditinstitutter som er en 
helt anden måde og organiserer bank på [… ]Nykredit har ikke aktier, hvilket vil sige de ikke 
kunne bruge upside modellen.”(Interview med Finansrådet, tid 58.07-59.29) 
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Yderligere, argumenterer Birgitte Bundgaard Madsen for, at kreditpakken man indførte i 
Danmark med hybrid kernekapital, for det første har givet et overskud i form af renteafkast til 
staten på 11.3 mia. kr., hvilket ikke er sket i mange af de lande, hvor man indførte upside 
modellen, og øgede profitten på denne (bl.a. USA). Med kreditpakken, var staten sikker på at alle 
kunne være med, både sparekasser, andelskasser og kreditforeninger, og det ville gå “fair” til, så 
ingen skulle betale mere end andre, grundet forskellige strukturer i bankerne. Yderligere ville 
staten være sikker på at modtage renter op til banken gik konkurs, og være sikker på at få 
tilbagebetalt pengene: 
“[... ]Med hybrid kernekapital fik staten en rente, hvilket vil sige de var sikre på at få deres 
penge [… ]Du er ikke afhængig af, at bank f.eks. får det bedre, det er klart, hvis banken går 
konkurs får du ikke dine penge, men op til en konkurs, har du krav på en rente. Det er den ene 
del af det. Den anden del er det. [… ]Dels er du sikret en indtjening, og så er du sikret, at alle 
kan bruge det instrument (kreditpakken) uanset om du er en sparekasse, en garantsparekasse 
eller en almindelig sparekasse eller en andelskasse eller realkreditinstitut. Så det er et instrument 
alle kan bruge. [… ]En Nykredit kan ikke bruge aktier f.eks, fordi en upside model kræver at du 
udsteder aktier, og det kan en garantsparekasse f.eks heller ikke. Så det er jo bare et spørgsmål 
om at bruge det samme instrument og opnå det samme formål i alle institutter. [… ]Det ville jo 
ikke være fair i danske bank, hvis du skulle give den aktiestigning, det kunne jo også være et 
aktiefald skal man tænke på, men det samme ville man ikke kunne gøre i en garantsparekasse 
eller i nykredit f.eks. der ville du ikke have muligheden for at gøre det (indføre upside modellen), 
hvorfor skulle danske banks så stilles anderledes, hvis det går godt eller modsat? og hvorfor skal 
Nykredit stilles ringere hvis det går dårligt? SÅ det er simpelthen for at skabe en ensartethed, det 
er den samme måde man i gåseøjne enten bliver ramt eller hjulpet på. (interview med finansrådet 
tid 57.27-59.29).  
Eftersom parterne under forhandlingerne omkring bankpakkerne har været underlagt 
tavshedspligt, ligesom Rothschild’s rapport har været, er det derfor nærmest umuligt at give et 
entydigt billede af, hvordan forhandlingerne har foregået, og hvad det helt præcist er som 
Rothschild’s råd har bygget på. Men én ting kan man udelade af de udtalelser der er kommet i 
kølvandet på bankpakken, nemlig, at Finansrådet har haft en vis form for indflydelse på 
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udarbejdelsen af bankpakken i særdeleshed upside modellen. Denne påstand underbygges 
yderligere af Henrik Sass Larsen, der udtaler  
“det var et spørgsmål om, at nogle af de store banker herhjemme lagde et politisk pres og fik 
deres vilje [… ]hvem ejer danske bank? Prøv at spørge ude på Esplanaden, altså Mærsk. Var de 
interesseret i, at den danske stat fik et medejerskab sådan at man skulle dele gevinsten? Nææh.” 
(interview med Henrik Sass Larsen 26:03-26:45) 
Dette citat underbygger det, at hele forhandlingsforløbet var underlagt den strengeste 
tavshedspligt. Og at et spørgsmålet om upside modellen har haft flere interessenter end 
pengeinstitutterne alene. Derfor lykkedes det også Finansrådet og bankerne at lægge et massivt 
nok pres, til at kunne påvirke forhandlingsprocessen, uden at være en del af den lovgivende 
forsamling.   
6.1.4 Paradigmeskift i finanssektoren 
Før finanskrisens indtræden handlede de store finansielle institutioner efter princip om share-
holder value (Weise, Strandgaard, 2012), hvilket vil sige hurtig vækst og hurtig stor profit, for at 
skabe størst muligt afkast til aktionærerne. Dette var med til at finanssektoren krakede, og som 
Henrik Sass Larsen formulerer det, handler aktiehandel om at købe en fremtidig forventning. 
Dette betyder, at når folk/virksomheder investerede i forventning om et profitabelt afkast, og 
forventningerne ikke blev indfriet i form af regnskabsrapporter, blev betydningen af 
aktionærernes forventninger, at det gik galt på aktiemarkedet. Den form for profitmaksimering 
resulterede i, som Eivind Kolding udtrykker det i sin kronik fra Politiken 20.dec 2012, at: 
“Under den lange optur i årene op til krisen, hvor det hele gik stærkt, blev de fleste danske 
banker også fartblinde. Det gjaldt også Danske Bank” (Politiken.dk, 2012). Det er som bekendt, 
at den finansielle sektor i dag har lidt et stort tab hos aktionærerne, som har svært ved at 
genvinde tilliden og samtidig har gjort, at banker er blevet mere påpasselige når det handler om 
at låne penge til nye investering hos deres kunder. Finanskrisen har endvidere medført, at store 
banker, såsom Danske Bank, har lagt en helt ny strategi for deres virksomhedspolitik og måden 
hvorpå de anskuer deres kunder på. Der er i takt med finanskrisen kommet et paradigme skift, 
hvor bankerne er gået fra overstående begreb, share-holder value og profitmaksimering, til at det 
i stedet handler om at værne og venliggøre sig med deres kunder. Dette betyder at Danske Bank 
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prøver at genopbygge den tillid, som blev brudt op som følge finanskrisen. Dette kommer også til 
udtryk i Eivind Koldings kronik, hvor han nævner, at danske bank ikke længere kun handler ud 
fra kortsigtet gevinster til deres kunder og hurtig vækst. Men derimod har Danske Bank lært af 
finanskrisen, hvor vigtig det er for dem at holde sig til det traditionelle bankhåndværk, hvilket 
betyder ordentlig bankrådgivning og en fornuftig balance mellem muligheder og risici 
(politiken.dk, 2012).  
Danske Bank har yderligere fået tilføjet at deres medarbejdere ikke længere bliver profiteret for 
de salg, som de foretager sig, men i stedet ud fra antal tilfredse kunder. Det bliver understøttet af 
en af medstifterne af Merkur Bank, Lars Pehrson, som siger, at Merkur Bank altid har arbejdet ud 
fra det grundprincip om god kundekontakt, som Danske Bank har genimplementeret i deres 
virksomhedsstruktur. Eivind Kolding påpeger yderligere, at en af hovedårsagerne til at 
finanskrisen gik galt var, at der var for mange komplicerede lån, som bankrådgiverne ikke kunne 
formidle videre til kunderne. Dette har medført at Danske Bank har investeret i  at specialisere 
deres bankrådgivere, så de kan hjælpe deres kunder og give dem den rigtige rådgivning, hvilket 
er medvirkende til, at deres kunder får en bedre forståelse for bankens tilbud. Lars Pehrson, 
direktør for andelskassen, Merkur Bank siger, at deres værdigrundlag er at have tilfredse kunder. 
Det sker igennem god bankrådgivning som udgangspunkt. Det har medført, at da der kom et 
økonomisk opsving, havde Merkur Bank højst sandsynligt ikke en lige så stor vækst i banken, 
som Danske Bank havde. Det har medført, at Merkur Bank ikke skabte mistillid hos deres kunder, 
men forsat gjorde at kunderne har tiltro til banken. Eivind Kolding skriver i sin kronik, at når der 
er højkonjunktur i samfundet, som medfører stigende vækst er det vigtigt at være en del af den. 
Det indikerer at Danske Bank i disse år med fremgang, ikke tænkte på deres kunders behov og 
behandlede dem alle samme ens, dette giver en form for paradoks, da alle mennesker er i 
situationer, hvor man har forskellige forventninger til sin bank.  Det understøttes af at Eivind 
Kolding, der påpeger at   
 
”Det gør det vigtigere end nogensinde, at vores kunder – både private, offentlige, små og store, 
husholdninger og virksomheder – har adgang til kompetente og solid rådgivning, der kan hjælpe 
dem med at navigere sikkert frem til mulighederne uden at miste fokus på risiciene.” (Kolding, 
politiken.dk 2012) 
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Lars Pehrson efterlyser “Less Is More” (Pehrson, 2013), hvilket gør det mere gennemskueligt for 
kunderne at forstå reglerne bag lånene. Han mener, at kunden er det centrale i en sund bank. Det 
belyses ud fra Pehrson og Kolding, at i disse krisetider er kommet en fælles forståelse for 
hvordan en sund bank skal struktureres. Problemet har været at imens Danske Bank har fået en 
stor egenkapital i starten af det 21. århundrede, har andre banker ikke kunne følge med. Det 
medfører ydermere at når de små banker låner penge, betaler de tilbage på en højere rente end de 
store banker, hvilket er med til at skabe en konkurrenceforvridning. (Pehrson, 2013) 
6.1.5 Udlån før og efter krisen:  
Eivind Kolding beretter i sin kronik i Politiken fra 2012 omkring politikerne sociale ansvar, at: 
  
“Det var afgørende, at politikere viste handlekraft og med statsgarantier og forskellige 
andre ordninger pumpede liv i det finansielle system igen. Ikke bare for bankernes skyld – 
men for hele samfundets, alle virksomheders og alle borgeres skyld. Havde danske 
politikere ikke udvist handlekraft, ville vi have haft endnu større problemer, end dem vi 
fik. Under krisen var alle nervøse for, hvordan det ville udvikle sig – også Danske Bank.” 
(Kolding, Poltiken.dk 2012) 
  
Denne handlekraft udviste politikerne med bankpakkerne, og med bankpakkerne kom et erklæret 
håb fra politikerne side om, at: 
  
”Kreditpakkens formal vat at modvirke, at virksomheder og borgere havner i en såkaldt 
kreditklemme, hvor de ikke kan låne i penge- og realkreditinstitutterne til sunde 
projekter.”(evm.dk 2009) 
 
Men er dette mål blevet indfriet fra bankernes side? Er kredittørken ovre, eller i hvert fald 
markant faldende? Resultatet af dette er, at der mange delte meninger om udfaldet af 
kreditpakkens virkning. Allerede tilbage i 2009, kort efter kreditpakken indtræden, og statens 
tilbud om op mod 100 mia. kr. til den finansielle sektor, viste en udlånsundersøgelse foretaget af 
Nationalbanken for 1.kvartal af 2009, at det var blevet væsentlige sværere at låne i landets banker 
(Danskerhverv.dk, 2009). Yderligere uddyber Cheføkonom fra Dansk Erhverv, Jens Brendstrup 
undersøgelsen fra Nationalbanken med: 
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”Nationalbankens opgørelse bekræfter desværre, hvad vi hører fra vore medlemmer. 
Virksomhederne har ikke mærket nogen effekt af bankpakkerne, der i bedste fald har 
hævet temperaturen på finansområdet fra frostgrader til nulpunktet”. (Danskerhverv.dk, 
2009) 
 
Tendensen ses også på nuværende tidspunkt. En rapport foretaget af Dansk Erhverv i maj 2013, 
påviser konsulent Malthe Munkøe, Cand.scient.pol., MA, MA og analysechef Geert Laier 
Christensen, Cand.scient.pol. fra Dansk Erhverv, at erhvervslivet stadig mærker alvorlige 
begrænsninger i adgangen til likviditet, og hver femte virksomhed får afslag eller opgiver at søge 
om finansiering hos de danske banker (Christensen og Munkøe, Dansk Erhverv, 2013). Inden for 
de sidste tre måneder, har 19 pct. enten fået afslag, eller helt opgivet at søge om finansiering. Lidt 
over halvdelen har ikke haft behov for finansiering inden for de tre måneder, men det har den 
resterende halvdel, der ikke har ikke har kunnet tilvejebringe tilstrækkelig kapital selv. Det 
fremgår af rapporten fra Dansk Erhverv, at sammenlagt har 27 pct. ansøgt om finansiering, og 9 
pct. heraf fået afslag (Christensen og Munkøe, Dansk Erhverv, 2013). Ifølge denne rapport er 
omfanget af kredittørken væsentligt større og mere betydelig end de ofte stillede prognoser, fordi 
man overser de mange virksomheder der har opgivet at søge om finansiering (Christensen og 
Munkøe, Dansk Erhverv, 2013). 
Figuren nedenfor viser udfaldet af ansøgninger om finansiering inden for de seneste 3 måneder: 
Figur 6. 
 
(Christensen og Munkøe, Dansk Erhverv, 2013) 
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Dette uddybes af Direktør for Dansk Erhverv, Christian T Ingemann, der forklarer at mange 
virksomheder oplever strammere lånebetingelser i form af krav om større sikkerhed, renter eller 
gebyrer der er blevet sat op. (Danskerhverv.dk, 2013). Kritikken fra Dansk Erhverv bakkes op af 
Professor ved Aarhus Universitet, Niels Westergård-Nielsen, der mener at reguleringen af 
banksektoren efter finanskrisen var en misforstået straffeekspedition, og at problemstillingen 
vedr. finansiering og udlån til virksomhederne bør tages alvorligt: 
“Der er en kreditklemme, som skyldes, at kravene til bankerne er gået for vidt. Tidligere 
gav bankerne for mange lån, men nu er pendulet svinget over, og de giver for få lån. Vi 
får et meget sikkert banksystem, men vi dør alle undervejs.” (Brahm og Iversen, epn.dk, 
2013). 
  
Figuren nedenfor, figur 7, viser det samlede udlån til det danske erhvervsliv siden finanskrisen 
begyndelse i 2008, og til nu. Billedet der tegner sig er, at den hybride kernekapital bankerne fik i 
2009 ikke sørgede for udlån til erhvervslivet. Da figuren viser det samlede udlån, skal man tage 
højde  for, at realkreditinstitutterne er regnet med, hvilket  påvirker tallene i en positiv retning i 
forhold til hvis bankerne stod alene. 
 
Figur 7. 
 
(Christensen og Munkøe, Dansk Erhverv, 2013) 
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Denne kritik afviser de danske banker og Finansrådet og påpeger, at det store fald i udlån fra 
bankerne kan forklares med de mange mia. kr. som bankerne har tabt på deres erhvervskunder 
under krisen (Brahm og Iversen, epn.dk, 2013). Cheføkonom i Finansrådet, Niels Storm Stenbæk 
forklarer: ”Korrigerer man for det (tabet fra erhvervskunder) er udlånt til erhvervskunder steget 
siden finanskrisen.”(epn.dk, 2013). Yderligere afviser Niels Storm Stenbæk, at virksomheder 
med sunde projekter får nej til finansiering. Han vedkender sig dog, at erhvervslivet har fået det 
væsentligt sværere i banken end førhen, men strammere kreditvilkår i form af højere renter og 
større krav om at stille sikkerhed fra virksomhedens side:   
  
“Selv om udlånet reelt ikke er faldet, er der sket en forskydning i forhold til, hvem der får 
lånene. Det hænger sammen med, at det i langt overvejende grad er de mindre 
virksomheder, som bankerne har tabt på under finanskrisen.” Siger Niels Storm Stenbæk. 
(Epn.dk, 2013)  
 
Det er derfor tydeligt at se, at der ikke er enighed om virkning og effekten af især kreditpakken. 
Derfor vil det ikke være muligt at give et endegyldigt svar på om kreditpakken har givet den 
ønskede effekt, og påvirket finanssektoren som ønsket. Det er dog tydeligt at se, at de mange 
restriktioner der er indført på bankerne, har medført en mere forsigtig finanssektor end før. Set 
fra politikernes synspunkt, ser vi både en positiv og negativ del med indførelsen af kreditpakken. 
Politikerne, har som sagt fået en mere forsigtig finanssektor, der ikke på samme måde har 
muligheden for en fastfrysning på interbankmarkedet opstår igen. På den anden side, har de også 
fået en finanssektor, der er for påpasselig med udlån, og skabt en form for udlåns 
tilbageholdenhed, som bremser væksten i det danske samfund, som skaber en økonomisk 
lavkonjunktur. 
 
6.2 Delkonklusion: 
Det kan konkluderes at før finanskrisens indtraf, valgte nogle banker at tilsidesætte kundernes 
behov og fokuserede i stedet på de kortsigtede gevinster med stort afkast til aktionærerne og lod 
sig være tilfredse med en stor vækst. Denne prioritering blev dog ændret årene efter finanskrisen 
ramte det globale marked. Bankerne fokusere nu i stedet på at give ordentlige rammevilkår til 
deres kunder, i form af specialiseret uddannelse til bankrådgivere, som kan hjælpe kunder bedst 
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muligt med at dække deres behov. Ydermere sker det for at genskabe den tillid som der er 
forsvundet under finanskrisen, gennem en solid og stabil bank, der ikke sløser med kundernes 
penge. Der skulle igennem de statsfinansierede bankpakker som der blev stillet til rådighed, 
hjælpe med at der fortsat var incitament for banker at finansiere lån til kunderne, i mellemtiden 
har det taget en modsatrettet drejning, da danske banks aktiekurser er steget markant de senere år 
og har gjort bankerne mere forpasselige, vedrørende at kickstarte den danske økonomi, fordi de 
vil sikre sig imod at sådan en krise vil opstå igen. Regeringen har samtidig tabt en mulighed for 
fortjeneste ved indførelsen af bankpakkerne, de de afskrev up-side modellen i sidste øjeblik. En 
model der både kunne have genereret overskud eller underskud, men som man i bagklogskabens 
lys har vist sig at være en profitable indtægtskilde på længere sigt, som det har været tilfældet i 
Sverige, hvor den svenske stat har genereret overskud, ved at hjælpe Nordea. Endvidere har den 
danske regering, iflg. Frank Aaen givet falske anvisninger om fortjenester vedrørende 
bankpakkerne, da de kun har regnet den fiktive fortjeneste med i deres opgørelser. Så hvis man 
skal sige om hvorvidt bankpakkernes indtræden i det danske samfund har hjulpet, skal det 
belyses fra mange forskellige aspekter og har derfor hjulpet på visse punkter, men der er stadig 
en mistillid til banker, da nogen mener de bærer skylden til finanskrisen. Hvorvidt bankpakkerne 
har haft den ønskede effekt er svært at give en entydigt svar på. Det er eksempelvis blevet 
sværere for virksomheder at få finansieret deres projekter hos kreditinstitutterne siden 2009, fordi 
bankerne er blevet mere påpasselige med at låne penge ud. Dette skyldes bankpakkerne har 
pålagt dem strengere regler de skal overholde. Disse regler har dog vist sig at være nødvendige, 
da bankernes tidligere solvenskrav ikke har været gennemgribende nok, hvilket var en af de store 
faktorer der udløste den finansielle krise. Derfor må man konkludere, at bankpakkerne har haft en 
effekt. Om denne effekt har været stor nok, kan man ikke svare entydigt på. Men umiddelbart har 
bankpakkerne været med til, at påvirke finanssektoren i den retning politikerne ønskede det, på 
trods af at dele bankpakkerne blev påvirket af andre instanser end den finansielle sektor alene.  
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Kapitel 7: Konklusion og perspektivering  
7.1 Konklusion:  
I begyndelsen af det udarbejdede projekt opstillede vi følgende problemformulering, med henblik 
på at belyse finanssektoren og påvirkningen af denne gennem bankpakkerne, vedtaget efter 
finanskrisens udbrud i 2008:  
 
”Er der som følge af finanskrisens udbrud i 2008 sket et paradigmeskift i finanssektoren og 
hvorledes har bankpakkerne haft betydning for sektoren?” 
 
Gennem vores arbejde med problemstillingen, har vi måttet sande, at finanssektoren i sig selv er 
et komplekst emne at gå i dybden med og finanspolitiske værktøjer, såsom bankpakkerne, kræver 
en bred økonomisk viden og forståelse for økonomisk struktur. Vi har på denne baggrund valgt at 
udarbejde en omfattende redegørelse for finanssektoren og bankpakkernes årsager og 
udarbejdelse samt indhold. Dette har ført til, at vi har fået en bred forståelse for den empiri vi 
anlægger vores analyse ud fra. Vores interviews med henholdsvis Henrik Sass Larsen og 
Finansrådet, har hjulpet os til at opnå en større nuancering af emnet og de overvejelser der ligger 
til grund for bankpakkernes udarbejdelse.  
 
Det er svært at placere bankpakkerne præcist i forhold til eksisterende økonomisk teori og 
kriseløsningsteori af flere årsager. For det første, er bankpakkerne udarbejdet som et hastetiltag, 
der skulle sikre den finansielle stabilitet øjeblikkeligt, for at undgå betalingsstandsning i 
samfundet. Hermed kan man altså ikke konkludere at bankpakkerne ikke er funderet direkte i 
Keynes eller anden økonomisk teori, da man må huske på, at med hele kapitalen placeret i den 
finansielle sektor, var man nødt til at handle hurtigt fra politisk side, for at forbruget ikke skulle 
stagnere og borgerne miste penge. Vi kan på baggrund af vores analysearbejde dog konkludere, 
at bankpakkerne, som økonomisk krisetiltag i høj grad læner sig op ad keynesianistisk teori, på 
baggrund af mulighederne for, gennem udlån, at skabe ny efterspørgsel og dermed nye 
arbejdspladser i samfundet. Hermed ser vi altså, et tiltag der kan være med til at øge den danske 
konkurrenceevne og væksten, hvilket stemmer overens med regeringens senere fremlagte 
vækstplan, der skal sikre at vi som land, er klar til at skabe ny vækst og være klar når der senere 
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kommer konjunkturopsving. Vi konkluderer dermed også, at bankpakkerne ikke er et tiltag, som 
Friedman og monetarismen ville tilslutte sig, da indgreb fra staten i det private marked, som 
bankmarkedet netop er, vil medføre et alvorligt velfærdstab og ødelægge markedets naturlige 
balance, der sikrer at usunde virksomheder ikke får lov til at fortsætte på trods af manglende evne 
til at skabe ny kapital og innovation. Fra et monetaristisk synspunkt, er det essentielt at staten er 
så lille som muligt, hvorfor den ikke skal tilføre kapital til det frie marked og dermed sætte sit 
præg på hvordan de forskellige institutioner på markedet arbejder.  
 
På denne baggrund og på baggrund af finanssektorens opbygning, kan vi desuden konkludere at 
der er ved at ske et paradigmeskift i finanssektoren. Med bankpakkerne har man indført en højere 
grad af topstyring end tidligere og nedjusteret den mentalitet i den finansielle sektor, der ellers 
har været fremherskende, om at skabe mest mulig kortsigtet profit for færrest mulige 
omkostninger, uden særlige hensyn til kunder eller samfundsøkonomi. Her sporer vi et New 
Public Management paradigme, der på sin vis ændres til at være mere statsligt kontrolleret. Dette 
har vi i analysen begrundet med, at man blandt andet indfører regler for hvorledes direktører må 
aflønnes og regler for opkøb af aktier i banken, så egeninteresser hos de ansatte ikke påvirker 
bankens strategi og udlån til virksomheder og husholdninger. Derudover mener vi, at oprettelsen 
af Finansiel Stabilitet A/S, som en understatslig organ, er et udtryk for et sådan skifte.  I dag er 
paradigmet ændret efter kriser, til at selv de store banker, der hidtil har været stærkt præget af 
NPM i forbindelse med styring og organisation af sektoren. Danske Bank har igangsat 
kampagnen “New Normal”, Nordea opfordrer sine kunder til at lade dem hjælpe med at aktivere 
opsparingen og Sydbank markedsfører sig nu på, at ville kende deres kunder ønsker og drømme, 
for bedst muligt at kunne rådgive dem i forhold til finansiering og udlån. Dette udtrykker i høj 
grad en ændret mentalitet hos pengeinstitutterne, der umiddelbart kan minde om den vi kender 
fra 1970’erne-1980’ernes lokale andelskasser og sparekasser, hvor kunder og rådgivere kender 
hinanden godt. Dog tager vi det forbehold, at bankerne også, som andre private virksomheder 
finder det gunstigt at tilpasse sig nye markedsforhold og nye diskurser i samfundet. Det er 
nødvendigt for bankerne, at genoprette danskernes tillid til finanssektoren, for måske senere, at 
kunne vende tilbage til NPM paradigmet og profitmaksimering i sektoren.  
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7.2 Perspektivering:  
Tidligt i forløbet valgte vi, at afgrænse os fra de tre seneste bankpakker. Altså bankpakke 3, 4 og 
5. Dette gjorde vi, da vi mente at de største samfundsmæssige omvæltninger kom igennem 
bankpakke 2. Havde vi ikke valgt at afgrænse os fra disse bankpakker, kunne man have valgt et 
andet perspektiv. Havde vi eksempelvis lagt vores fokus på bankpakke 3, afviklingspakken, 
havde opgavens perspektiv været mærkbart anderledes. Gennem dette perspektiv, havde det 
været nødvendigt at vedkende bankpakkerne og finanskrisen som et verserende problem, og 
derigennem lavet en analyse på de nye muligheder, der kom fra staten i gennem bankpakke 3, til 
afvikling af banker og kreditinstitutter.  
Dernæst kunne vi havde anlagt vores perspektiv til at omhandle de politiske beslutningsprocesser, 
der har ligget til grund for forhandlingerne angående bankpakkerne. Dette perspektiv har vi dog 
undladt, da disse beslutningsprocesser er underlagt tavshedspligt og har været svære at komme i 
besiddelse af. Derfor har dette perspektiv ikke været muligt at arbejde ud fra, da materialet har 
været sparsomt, og ydermere været svært at gennemskue, om det har været rigtigt eller forkert. 
Desuden oplevede vi en modvilje fra vores kontaktpersoner, i form af Henrik Sass Larsen, 
Finansrådet, diverse kommunikationsrådgivere hos bankerne, osv. Dette havde været et mere 
samfundsorienteret problemstilling, da man ud fra policy-processerne havde kunnet påvise, hvor 
den finansielle sektor havde gjort sig gældende i forhold til udarbejdelsen af bankpakkerne.  
 
Et andet perspektiv i opgaven kunne have været at se problemstillingen fra borgernes synsvinkel. 
Eksempelvis hvordan bankpakkerne påvirker husholdningernes privatøkonomi, i form af 
ændringerne ved udlån til privatpersoner. En analyse kunne gå på, hvordan den tidligere omtalte 
kreditklemme ville påvirke privatpersoners økonomi, og ydermere, hvordan en sådan 
kreditklemme ville påvirke statens budgetter yderligere. Derudover kunne diskussionen gå på, 
hvorvidt det var holdbart, at bankerne genererede overskud i tider med højkonjunktur, mens de i 
tider med lavkonjunktur var nødsaget til at blive reddet af staten, og derigennem borgerne. Til 
trods for, denne sektor bar en stor del af skylden for finanskrisen udbrud. Havde vi benyttet os af 
dette perspektiv, kunne man have valgt at tage udgangspunkt i forbrugsteorier, hvor vi havde 
kunne analysere husholdningernes forbrugeradfærd, for derigennem at konkludere hvorvidt 
bankpakkerne har haft en gavnlig effekt for privatpersoners økonomi.  
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Bilag 1 - CD vedlagt.  
 
Interview	  med	  Henrik	  Sass	  Larsen,	  d.	  03.05.13	  på	  Christiansborg	  
  
  
1.   Ville det være muligt at indføre bankpakkerne, uden for en krisetid? Eller vil det pålægge dem 
unødvendige restriktioner der ville skade deres konkurrenceevnen for bankerne? - 
  
 
2.   ”Formålet med ordningen er at give kreditinstitutterne mulighed for at få en finansiel stødpude og 
dermed sikre et tilstrækkeligt kapitalgrundlag, således at risikoen for, at sunde virksomheder og 
husholdninger ikke kan få finansieret deres aktiviteter i kreditinstitutterne, mindskes”. 
  
Er det klassisk socialdemokratisk politik? 
                                                                                                     
3.   Jf. paragraf 77 a og stk. 2 indskrænker lovændringen direktionens løningsmuligheder. 
Bl.a. ved at lægge nogle restriktioner på bonusordninger, resultats kontrakter mm.  
 
Var disse indskrænkelser nødvendige, eller er der et værdipolitiks grundlag? Var det strengt nødvendigt at 
pålægge en virksomhed der tror på selvregulering, så omfattende regler? 
  
 
4.  Hvis samtlige banker skulle bruge et kapital indskud ville regningen løbe op i 100 milliarder. 
75 mia. til bankerne, 25 mia. til realkreditinstitutterne.  
 
Ville det kunne vælte den danske økonomi? Er det i virkeligheden ikke et for stort sats, i forhold til den 
mulige gevinst. - 
  
5.   I skriver i kreditpakken at, ” ”Kreditinstitutterne løser en væsentlig opgave i samfundsøkonomien, 
hvorfor offentligheden bør have en bedre mulighed for at få indblik i det finansielle område. Der 
indføres derfor med lovforslaget en øget åbenhed.”. Opfylder bankerne deres sociale ansvar. Hvis 
ja. Hvad var deres rolle under forhandlingen af bankpakkerne så. 
  
  
6.      Er den diskursændring der er kommet i finanskrisen gavnlig? Eivind Kolding erkender sin del af 
ansvaret, og bankerne begynder at snakke om mere gennemsigtighed. Har bankpakkerne og den øgede 
diskussion hjulpet på dette? 
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Bilag 2 - CD vedlagt 
 
Interview med Finansrådet d. 13.05.13 hos finanssektorens hus 
 
Ville bankpakkerne være mulige at indføre hvis det ikke var for finanskrisen? 
Ville det svække bankernes konkurrenceevne i forhold til udlandet. 
  
Garantiordning der blev forlænget i loven om statslig kapitalindskud. Hvorfor var 
det så vigtigt at forlænge den? 
  
Hvad er fordelene ved at staten står som underwriter? Hvad vinder staten på det? 
  
Er eksempelvis lønningsrestriktionerne for vidtgående? 
  
Er den diskursændring der er kommet i finanskrisen gavnlig? Eivind Kolding 
erkender sin del af ansvaret, og bankerne begynder at snakke om mere 
gennemsigtighed. Har bankpakkerne og den øgede diskussion hjulpet på dette? 
  
Kan man pålægge bankerne et socialt ansvar, hvis ja, er det så ikke okay de 
deltager under forhandlingerne omkring bankpakkerne? 
  
”Kreditinstituttet skal betale en rente til staten, der fastsættes individuelt for hvert 
enkelt institut”. Lene Espersens argument for at droppe upside modellen var for 
ikke at skabe en differentiering mellem bankerne. Hvad var den egentlige grund? 
Måske pres fra de store banker under forhandlingerne? Stort set alle andre lande i 
EU har benyttet sig af upside-modellen. 
 
 
 
 
 
